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Vorrede. 



Slin Vortrag „Bfiokblioke und Ansblioke auf die Bohwei- 
Eerisolid EisenbahnpoUtik'', welchen der Verfasser am 9. März 

1893 vor der Kaufmännischen Gesellschaft zu Zürich hielt und 
worin er die Idee einer Fusion der nordost-scliweizerischeu 
Bahngesellschaften als eine wünschenswerte vorläufige Lösung 
der sohweizenBchen Eisenbahnfirage hinstellte, ist vielfach, wenn 
anoh mit Unrecht, als die Bekanntgabe eines bereits ansge- 
reiften Fnsionsprojektes angesehen worden. Der Verfasser 
sieht sich daher veranlaßt, hier die Erkiftrttng vorauszn- 
schicken, daß, wie jener Vortrag, so auch die nackfolgende 
Studie lediglich privaten und theoretischen Charakter 
hat and daß sie nicht etwa durch ein bereits in der Ans- 
fBhning begriffenes Fusionsprojekt veranlaßt ist. Dagegen 
würde es den Verfasser im Interesse einer rationellen Ent- 
wickln ng des schweizerischen Eisenbahnwesens allerdings frenen, 
wenn seine Arbeit den Anstoß dazu geben sollte, daß die öffent- 
liche Meiimng und die beteiligten Kreise sich mit der Fusions- 
idee beschäftigen und befreunden würden. 

Er ho£% überdies, durch seine Arbeit nicht nur ein all- 
gemeineres Verständnis der Situation unserer zwei größten 
deutschsohweizerischen Eisenbahngesellschafton gefordert, son- 
dern auoh zur AbUftrung der Verstaatlichungsfrage xmd mr 
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Lösung einiger alter Streitfragen über die Interpretation der 
bestehenden Eisenbalinkonzessionen einen bescheidenen Bei- 
trag geliefert zu haben. 

Ben verschiedenen Mitarbeitern sei anch an dieser Stelle 
der yerbindlichste Dank ausgesprocbeD, 

ZÜBIOH, den 19. Wkcz 1893. 

Der Verfasser. 
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Am 6. Dezember 1891 hat das Scbweizervolk mit 289,406 gegen 
130,729 Stimmen die ihm vorgelegte Frage, ob es den Ankauf der 
Schweizerischen Centraibahn um den Preis von 30 Franken eidgen. 
Bente für jede Centralbahnaktte gutheiße, verneint. Während un- 
mittelbar nach jener Abstimmung vielfach die Losung ausgegeben 
irarde: „Die Verstaatlichung der schweizerischen Eisenbahnen ist 
^tot, es lebe die VerstaatlichuDg !" und während auch in der Bundes- 
versammlung bald nachher eine Motion eingereicht wurde, welche 
die neuerliche Anhandnahme der Yerstaatlichungsaktion bezweckte, 
ist es seither auf diesem Gebiete anffidlend stille geworden. 

£s wird heute kaum mehr von emem Schweizerbüi^er, sofern 
er nur die allgemeinen und nicht seine Privatinteressen im Augo hat, 
beklagt werden, daß der Rückkauf der Centraibahn auf der vorge- 
schlagenen Basis verworfen worden ist. Wir wollen davon abseben, 
daß der Borsenkurs der Centraibahnaktie vom höchsten Stande im 
Jahre 1891 mit Fr. 880 unaufhaltsam bis auf Fr. 580 Ende 1892 
heruntergosunken ist und daß somit gegenüber dem projektierten 
Ankaufepreis von ca. Fr. 900 (die 30 Fr. 37oige Bente zu 90 > 
gerechnet) auf dem Kurs von Fr. 580 per Ende Dezember 1892 
bereits ein Kapitalverlust von 32,000,000 Franken berechnet wer- 
den könnte. Wohl aber mag darauf aufmerksam gemacht werden, 
daß bei einer vorausfichtlichen Jahresdivid^uie pro 1892 von nur 
etwa Fr. 20 bis 22 für jede Centraibahnaktie der Bund gegenüber 
dem dafür zu bezahlenden Bentenbetrag von Fir. 30 für das ^e 
Jahr 1892 bereits einen Ausfall von 8 bis 10 Franken oder auf 
alle 100,000 Aktien von 800,000 bis 1 Million Franken durch 
das allgemeine Büdget der Eidgenossenschaft zu decken gehabt hätte» 
wenn der Kauf zu Stande gekommen wäre. 

Nachdem der Bund schon auf dem Ertrage seiner 77,090 
Prioritätsaktien der Jui*a-Simplonbabn gegenüber dem Ankaufspreis ein 
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Defizit T<m Fr. 615,898. 88 iiro 1891 veireclmet* und in den Vor- 
aasefalag pro 1893 ein «dcbes von Fr. 770,000** eingestellt hat, 
maß man in der That selur znfiieden sein, dafi diese, die eidgenös- 
äsehe Staatareelmung aehr ungünstig bednfloasenden Posten nicht 
nocb durch ^en viel grdßeren AnsM aaf dem Centnilbahngeschäft 
eHiSht worden sind. 

Immerhitt mögen diese Ziffern darthun, welche bedeutende 
finanzielle Tragwe^ alle aokhe Verstaatlichmigsexpezimente fiir die 
Eidgenossmchaft haben und wie sehr es geboten ist, in diesen 
Dingen behutsam Tonugäien, man nicht die finaoddle Situation 
des schwdzerischen Staatswesens unheilbar oder doch wenfgstena 
auf sehr lange Zeiten hmaus kompromittieren wilL 

Anders^ wird niemand bestreiten können, daß die rationeUe 
Gestaltong des Eisoibahnwesens in dnem Lande eine der höchsten 
Aufgaben des Staates ist und — wenn g^ftckttch gelöst — zur Ent- 
wicklung des Yockehn, zur Förderung des Wohlbefindeos der Be> 
völkemng und damit zur Hebung des Eulturznstandes im allgemeinen 
viel beitiügt. 

Darum «rwSchst gerade deigenigen, welche dazu beigetragen 
haben, daß das Schwdzenndk am 6. Dezember 1891 die erste 
größere Aktion behufe VentaaÜichung des schweizenschen Eisen- 
hahnnetzes zurUckgewiesoi hat, die ernste Pflicht, zu prüfen, ob 
wirklich die heutigen Zustände im schweizerischen Eisenbahnwesen 
nicht verbesserungsbedürftig und yerbesserungsfähig seien 
und eventuell nach Mittehi und Wegen zu suchen, um diese Ver* 
besserung der heutigen Zus^de durchzvfiShren. 

Welches sind nun die Übelstände, an denen unser 
heutiges Eisenbahnwesen krankt und welche durch die 
Verstaatlichung beseitigt werden sollen? 

In seiner großen Rede, weldie der damalige Buade^iäsident 
Welti am 1. Dezember 1891 an der Volksversammlung in der Burg- 
vogteihalle zu Basel hielt» machte derselbe, die bereits in der Bot- 
schaft des Bundesrates vom 21. Ifärz 1891, betr. den Ankauf von 



« Bandeablatt pro 1892, Band V, Seite lO. 

•* AU mntmaülichen Ausfall pro 1892; Buadesblatt pro üand 
8«t« 3. 
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S. C. B. Aktien, niedeiigelegten Hauptgedanken in oratorisdi wirk* 
ssmster Weise reprodiuieraid» insbesondere folgendes geltend: 

a. Die Eisenbafanfrachten, welche so enonne Bedeutung für 
Handel und Verkelur haben und welche anderthalb Mal so viel be- 
tragen als die Zolle, werden ausfchlielllich durch die iäsenbahnge- 
'sellachaften bestimmt „Weder die Behörden, noch das Volk haben 
„etwas dazu zu sagen. Die GeseBschaiten können die Frachten 
„fixieren, wie sie wollen und der Bund sieht sich nicht in die Lage 
„versetzt, die Maßnahmen der Bahnen in wirksamer Weise zu be- 
„einflnssen." Insbesondere s^en die Behörden ohne allen und jeden 
Emflull auf die schweizerische Eisenbahntariipolitik gegenüber dem 
Auslande, welch letzteres durch seme Frachtentarife alle Vorteile und 
Erfolge unserer schweizerisdien ZoH- und Handelsrertragspolitik il- 
lusorisch machen könne. 

b. «Nach der Gesetzgebung fast aller europäischen Länder £Ult 
„den Staaten um die Mitte des nächste Jahrhundatei das freie, tm- 
,,bela8td;e Eigentumsrecht an ihren Eisenbahnen zu. So üaHen im 
„Jahre 1963 die etlichen französischen Eisenbahnen ohne weiteres 
„dem französischen Staate anheim. länzig das Rollmaterial und die 
„Beweglichkeiten muß ^ ihnen abkaufen. Li Deutschland, insbeson- 
„dere in Preußen, ist ein System von Amortisationen Ungerichtet, 
„welches bewirkt, daß ungefähr auf denselben Zeitpunkt, wie in 
„Frankreich, die Eisenbahnen ebenfalls unbäastet im Eigentume 
„des Staates sind. Ähnlich sind die Verhältnisse in Österreich, ähn- 
„lieh in Italien." 

In der Schweiz dagegen könnten wir die Bahnen nicht zu 
Amortisationen verhalten; die Folge davon sei, daß die sämtlichen 
Eisenbahnen um die Mitte des 20. Jahrhunderts noch in demselben 
verschuldeten Zustande stecken werden, wie jetzt. Während Frank- 
reich dann seine Bahnen umsonst habe, müsse das verkehrtreibende 
schweizerische Publikiiin jahrlich einen Zins von 15 — 20 Millionen 
für seine Bahnen aufbringen. Dieser Zustand mache unser Land 
gegenüber dem Ausland konkuirenzunfähig, berge also die Gefahr 
einer Verarmun'^ unseres Landes oder wenigstens die Gefahr seiner 
wirtscliaftlicben Inferiorität in sich. Darum „Hilfe, Hilfe gegen einen 
^solclien Zustand! . . . Ebenso gut, wie wir Festungen bauen, um 
„unser Land zu verteidigen, ebenso gut müssen wir auch die Zu- 
^kunft des Landes sicher stehen, indem wu* das Eisenbahnwesen und 
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„damit den Verkciir von oiner erdriirkenden Schuldenlast befreien 
„und dem Staate die ilen-schaft üboi denselben zuweisen." 

(\ Der heutiije Betrieb imstrci Eisenbahnen sei zu teuer. Die 
XCrstaatlichung des schweizerischen Eisrnhahnwosens werde wesent- 
liche Ersparnisse zur I nline haben und zwar gelte dies nicht nur 
von den Kosten der Adnmiistiation, son(h''rn namentlich im eigent- 
lichen Betrieltsweseii. Wenn in Folge dieser P^rspjirnisse und der 
zu erwartenden Verkelirsfteigerung auf einer anzukaufen(h>n Central- 
bahnaktie nur 3 Franken jährlich vom Bunde gewonnen werden 
können, so genüge das, um in 63 Jahren die Schnlden der Bahn zu 
amortisieren und es wäre damit im Jahre 1957 das Glekbgewicht 
gegenüber den auswärtigen l^ahnen wieder hergestellt. 

in dei bereits zitierten Botschaft des Bundesrates vom 21. Marx 
1891 wurde endlich darauf hingewiesen, daß die heutigen Zustände 
einer rationellen Gestaltung der l'ahr plane hinderlich seien imd 
daß überhaupt die heutige Zersi)litt(>rung nn Eisenbahnwesen eine 
Jleihe von Unznkömndichkeiten für den \'erkehr mit sich bringe, die- 
nur durch eine ^'erstaatlichung zu beseitigen seien. 

Es kann niclit unsere Aufgabe sein, alle diese Ausftellungen an 
den lieutigen Zustanden auf das richtige Maß zurückzufülu-en, da wir 
uns keineswegs berufen fühlen, als Anwalt der zur Zeit besteheudeu' 
Verhältnisse aufzutreten. Dagegen wollen wir innuerhiu betonen, 
daß in der Hitze di^s Kampfes um die Verstaatlichung der Centrai- 
bahn unser schweizerisches Eisenbahnwesen weit schlimmer darge- 
stellt wurde, als es in der That und Wahrheit ist. So ist es un- 
richtig, zu sagen, der Staat habe auf die Gestaltung der Tarife 
keinen Einfluß: Er hat den Bahngesellschaften schon in den Kon- 
zessionen die Maximalhöhe der anzuwendenden Tarife vorgeschrieben. 
Das Eisenbahngesetz vom 2)). Dezember 1872 btdiiUt in seinem Art. 35 
dem Bunde ausdrücklich di(? Kontrolle über das Tarifwesen vor. 
Und gerade jetzt liegt den Bäten der Entwurf eines neuen Eisen- 
bahntransportgesctzes vor, welcher in seinem Art. 4 bestimmt: „Alle 
„Tarife und Transi)ortbedingungen, sowie die Änderungen an den- 
„selben, bt^dürfen, bevor sie zur Anwendung gelangen können, der 
„Genehmigung des Bundesrates" — ein Beweis, daß es mit der 
Selbstherrhchkeit der Bahngesellschaften im Tarifwesen nicht so gar 
weit her ist. Das Gleiche ist bezüglich der l'ahrpläne der 1^'all, au£ 
welchem Gebiete der Bund den Bahngesellscbafteu gegenüber be- 
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kanntlich Jahr fUr Jahr höhere Anforderungen stellt und auch durch- 
drückt. Uiifl V, onn die Bahngesollscliaften heute noch nicht an die 
Amortisation ilires Ikiukontos '^vhen können, so geschieht das des- 
halb, weil sie einstweilen noch genug an den in ihren Bilanzen 
steckenden Non-valeurs zu amortisieren haben, ^velche Non-valouis 
aber keineswegs dem Privat bahnsystem ausfchheßlich aufs Kerbholz 
geschrieben werden dürfen ; denn Kursverluste, Gotthardsubventioneu 
imd ähnliches wären auch beim Staatsbahns\ stein nicht zu vermeiden 
gewesen. Einstweilen aber wird auch schon heute von den Bahn- 
gesellschaften Jahr fiir Jahr an der Schuldentilgung gearbeitet, indem 
jährUch erhebhche Beträge aus dem Reingewinn zur Rückzahlung 
von Scliulden oder zur Herstellung neuer produktiver Aktiven am Platze 
von bisherigen Xon-valeui-s Verwendung finden. 

Obwoid also die Vorwürfe, welche dem beutigen schweizerischen 
Privat bahnsystem gemacht werden, keineswegs in vollem Umfange 
begründet sind, so sind wir doch weit davon entfernt, die jetzigen 
Zustände als vollkommene anzusehen. 

Nationalökonomische Gründe drängen auf eine Verein- 
heitlichung, eine Vereinigung des schweizerischen Eisenbahn- 
wesens in einer starken TIand oder wenigstens auf die Herstel- 
lung größerer Eisenbahnverbände hin, weil jede solche Konzen- 
tration naturgemäß für den Verkehr große \'orteile mit sich bringt. 

Politische Gründe drängen darauf hin, daß diese Vereinheit- 
lichnncr in der Form der Verstaatlichung erfolge und es wird der 
Gedanke der Eisenbalmverstaatlichung insbesondere allen denjenigen 
stets vorschweben, die eine starke Bundesgewalt als das zu er- 
strebende Ziel der innem schweizerischen Politik ansehen. Wer 
glaubt, daß die Entwicklung des schweizerischen Staats- und Ver- 
tassunglebens diese Richtung einschlägt, wird sie Ii daher mit einer 
frühern oder spätem Verwirklichung des Gedankens einer Ver- 
Htaatlichung des Schweizerischen Eisenbahnnetzes vertraut machen 
müssen. 

Die letzten Jahre haben indessen bewiesen, daß die Lösung 
dieses Problems keineswegs so leicht ist, wie sie diejenigen sich 
vorteilen, welche die Frage nur von ihrer politischen Seite an- 
fassen. Die Eisenbahnverstaatlichung ist vor allem ein 
volkswirtschaftliches Unternehmen und sie wird jedesmal 
scheitern, wenn die volkswirtschaftlichen und finanziellen Gesichts^ 
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punkte bei einem Venuche ilirer DurchfUhnmg nicbt in erster Linie 
und vor den politischen den Ausfchlag geben. 

Will man der IVage näher treten, so ist vor allem aus n6tig, 
daß man sich offen und loyal auf den Boden unserer heutigen that- 
sächlichen Verhältnisse stelle und die Mittel und Wege suche, wie 
man ohne Verletzung bestehender Rechte von dem thatsäch- 
lich in Kraft und zu Recht bestehenden Privatbahnsystem mit seinen 
durch die Eonzessionen den Aktionaren verliehenen wohlerworbenen 
Rechten auf das Staatsbahnsystem übeigehen kann. 

Drei Hanptwege bieten sich dar, um dieses Ziel zu erreichen: 
1) Der freihändige Kauf der Sämtlichen oder der überwiegenden Zahl 
der Aktien emer Eisenbahnuntemehmung bezw. dieser selbst; 2) die 
Expropriation; 3) der konzession^gemäße Rückkaut 

ad L Der freihändige Kauf ist bei uns schon wiederholt 
versucht worden. Im Jahre 1888 war ein Eauftrertrag, gemäß 
welchem die Schweizerische Nordostbahn um den Preis von Fr, 600 
für jede Prioritäts- und Fr. 600 für jede Stammaktie an den Bund 
übeigehen sollte, sozusagen abgeschlossen, scheiterte aber daran, daß 
die Generalversammlung der N. 0. B. der Genehmigung des Kaufes 
eme — unseres Erachtens nicht sehr wesentiiche — Bedingung bei- 
fügte, die der Bundesrat nicht ghiubte annehmen zu können, so daß 
die Gelegenheit für den Bund, sich um billigen Preis in den Besitz 
des damals größten schweizerischen Privatbahnnetzes zu setzen, wohl 
unwiderbringlich verscherzt wurde.* 

Im Jahre 1889 folgte die erste Anwendung des sog. Pene- 
trationsl^stems d. h. des Kaufes einer möglichst großen Anzahl 
von Aktien emer Gesellschaft, wodurch der Bund in die Verwaltung 
und Leitung der Gesellschaft so weit eindringen wollte, daß er darin 
das Übeigewicht haben und in allen wichtigen Flragen den Ausfchlag 
geben würde, ohne das finanzielle Risiko der Übernahme des ganzen 
Netzes zu laufen. Die Mdgenossenschaft erwarb nämlich ca. 70,000 
Prioritätsaktien der Jura-Simplon-Bahn. Es ist bekannt, wie ungünstig 



* Dabei ist indessen zu bemerken, daß die Verstaatlich tingsidee damals im 

Volke keineswegs ro «ihr Wurzel gefaßt hatte, wie im Jahre 1891 und <la(v 
der Kauf der Nordostbahn damals, wenn er vor die Yolksabstimmung ge- 
kommen wäre, wohl nuzweifelhait verworfen worden wäre, wie der Centralbabn» 
«akaof im Jthn 1891. 
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dieses GescMft fttr den Bund ausfiel, indem er nicht nur einen schweren 
^insaus&Il auf seinem in diese Aktien gestedctoi Oelde zu tragen 
hat, sondern auch in der Verwaltung durch die Überzahl dar andern 
Aktionäre ganz ksltgestellt wurde, den beabsiditigtai Zweck mithin 
nach keiner Achtung endchte — von den politischen Zerwürfnissen, 
die sich an diese Operation gekn&jKft haben, gar nicht zu sprechen! 

Das gleiche Fenetrationsfystem wollte zuerst auch bei der Cen- 
traibahn versucht weiden, ind«n der Bund anfänglich blos &0,000 
Aktien (also die Hälfte) erwerben wollte. Um damit — ähnlich wie 
bei dem amerikanischen System des Kontrollierens einer Bahn durch 
eine andere, welche die Majorität der Aktien der ei-stem besitzt — 
in der Generalversammlung den Ausfchlag geben, also insbesondere 
auch die Verwaltung nach seinen Wünschen und Interessen bestellen 
zu können, hätte der Bund aber durch ein Gelegenheitsgesetz zu 
«einen eigenen Gunsten die Bestimmung des Obligationenrechtes 
Indem müssen, wonach kein Aktionär in der Generalversammlung 
mehr als den Fünfteil sämtlicher Stimmen in sicli vereinigen darf. 
Dies stieß auf Widerstand und so gelangte man dazu, den Ankauf 
der ganzen Bahn zu versuchen, indem man einen Kaufpreis von 
30 Franken Rente für jede der hunderttausend Centraibahnaktien, 
also einen nominellen Kapitalwert von 1000 Franken , bezw. einen 
dem damaligen Tageskui-se entsprechenden Kapitalwert von ca. Fr. 900 
für jede Aktie offerierte. 

Der AusganfT dieses neuesten VerstaaUichungsversuches ist noch 
frisch in der EriniK^-unu: Aller. Iis unterliegt tür uns keinem Zweifel, 
daß zur Ablehnung dieses Kaufgt\schäftes mehr als alles andere das 
dem Volke nicht wegzudisputierende Gefiihl beigetragtu hat, daß di r 
Preis für die Centralbahnakticn viel zu hoch angesetzt worden 
sei. Diese Gefahr ist bei jedem Versuch eines freihändigen Aktien- 
kaufes unausweichlich. Es ist in unsern staatlichen Einrichtungen 
begmndet, daß der Bundesrat oder das Eisenbahndepartement nicht 
im Stillen eine große Anzahl von Aktien einer Eisenbahnunterneh- 
mung billig zusammenkaufen kann. Jeder Versuch des Bundes, sich 
auf solche Weise in den Besitz einer Bahn zu setzen, wird schnell 
bekannt und von der Höise zu jener wilden Preisfteigerung ausge- 
beutet werden, wie wir sie im Jahre 189U und 1891 auf den Aktien 
der Centraibahn erlebt haben. Gerade diese nur auf die Verstaat- 
licliungshofihung basierte, in den übrigen Verhältnissen aber nicht 
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begründete Karstreiberei ist der Todeskeim für jede Realisierung 
der Verstaatlielinng auf dem Wege des freihändigen Aktienkaufes. 
An H&nd der bisberigen Erfahrungen darf man wohl sagen, daQ der 
Bund auf diesem Wege die Bahnen immer zu theuer bezahlen 
wiirde, weil er beim freihändigen Kauf auf den Tages wert der 
Aktien Rücksicht nehmen muß, dieser aber gerade durch die vor- 
handene Verstaatlichungstendenz immer höher getrieben wird, als der 
durch die innem Verhältnisse der Unternehmung begründete Er- 
tragswert es rechtfertigen wUrde. 

Der Weg des freihändigen Aktienkaufes erscheint daher für die 
Durchführung der Verstaatlichung praktisch kaum geeignet, es wäre 
denn, daß außerordentliche Ereignisse, z. B. eine schwere Börsen- 
krisis den Tageswert der Aktien einmal so stark nach unten beein- 
flussen sollten, daß auch bei ganz seriöser Prüfung dieser Tageswert 
als erheblieh unter dem Ertragswert stehend anerkannt werden muß 
und in Folge äußerer Umstände auch bei Bekanntwerden der Ver- 
staatlichungsabsichten ein Hinaufschnellen des Tageskurses und damit 
des Ankau&iireises über den wirklichen Ertragswert nicht zu be- 
furchten ist Es fragt sich blos, ob in solchen kritischen Zeiten die 
Bundesbehörden und das Volk auch den Mut haben wurden, eine 
Verstaatlichung trotz der momentan ungünstigen Situation durch- 
zuführen und ob diese Situation dann nicht überhaupt derart be- 
schaffen ist, daß sich solche, den Kredit des Landes schwer in An- 
spruch nehmende Operationen von selbst verbieten (z. B. politische 
Verwicklungen). 

ad 2. Von vielen wird die Expropriation nis das geeif^netsto 
Mittel erklärt, lun die Verstaatlichung (liuvli/uriiluon. Die Kxprtj- 
priation würde sich auf folgende Bestimmung der Iknidesverlas- 
sung stutzen: 

Art. 23. ..Dom Bunde steht das \Wc\\t zu, im Interesse 
„der Kidgenu^scnschaft oder eines moßcu Teiles derscll>en, 
„auf Kosten der Eidgenossenschaft otlentliche Werke zu er- 
»richten oder die Enichtung derselben zu unterstützen. 

-Zu diesem Zweckt- ist er auch itofugt, gegen volle Ent- 
„schädigung das Recht der Expropriation geltend zu machen. 

„Die nahem Bestimmungen hierüber bleiben der Bundes- 
„gesetzgebung vorbehalten.'* 
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Wir wollen hier die in erster Linie auftauchende Streitfrage* 
ganz unerörtert lassen, ob sich diese Bestimmung nur auf neu zu 
errichtende Werke oder auch auf bereits enteilte, vom Bunde zu 
erwerbende Werke beziehe; denn selbst wenn die erstere Auffassung 
richtig ist, so könnte ja die Kompetenz des Bundes zur Erwerbung 
bestehender Einrichtungen auf dem Expropriationswege durch eine 
Revision der Bundesverfassung geschafifen werden. Aach der von 
vielen geg^ die Expropriation ins Feld geführte Grund, daß bei 
derselben ein Kollegium von wenigen Männern über das wichtigste, 
nämlich über die Festsetzung des Preises entscheide und daß der 
Bund daher diesem Ausfpruche von drei Experten sich einfach unter- 
ziehen müsse, nachdem er einmal die Expropriation verlangt habe, 
erscheint uns nicht stichhaltig; denn es ist ja zulässig, ein neues 
Expropriationsgesetz zu erlassen, durch welches erklärt wird, daß der 
Exprqpriant auf die Durchführung der Zwangsenteignung verzichten 
könne, wenn ihm der durch die Experten ausgemittelte Preis zu 
hoch erscheme. 

Ein Prinzip aber wini unter keinen Umständen beseitigt werden 
können, sondern bei der Expropriation immer zur Anwendung ge> 
langen müssen: der Grundsatz der vorherigen vollen Ent- 
schädigung des Expropriaten für den gesamten, dem letztem 
erwachsenden Vermögensnachteil (vgl. Art 3 und 44 des Bundes- 
gesetzes betr. die Verbindlichkeit zur Abtretung von Privatrechten, 
vom 1. Mai 1850). 

An diesem Prinzip dürfte unseres Erachtens jede versuchte 
Durchführung der Eisenbahnverstaatlichung auf dem Expropriations-- 
wege scheitern. Denn diese Entschädigung wird sich nicht nur auf 
den effektiven Wert der vorhandenen Einrichtungen beziehen, son- 
dern auch noch eine Vergütung Tut den Entzug des durch den Be- 
trieb des Netzes seitens der Privatgesellschaft voraussichtlieh zu 
erzielenden Gewinnes in sich schließen, und zwar nicht etwa blos 
bis zum nächsten offenen Rückkaufetermin, sondern für die ganze 
Dauer bis zum Ablauf der Konzession, indem der Bund sich nicht 
wohl darauf berufen könnte, daß er die Bahn auf den nächsten, 
offenen Termin zurückkaufen würde, wenn er zugleich durch die Ein- 
leitung des Expropriationsverfahrens darthut, daß er auf den kon- 
zessionsgemaßen Rückkauf verzichtet. Dadurch würde die Expro- 
priationsfumme für unsere Bahnen zweifellos eine Höhe eireichen, 
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die das Volk nie gutheiOen wurde. Dazu käme aber noch, daß diese 
ganze Summe vom Bunde baar angebracht und den zu expropriieren- 
GeseUschaften zur Verfügung gestellt werden müßte, b evor er sieh 
in den Besitz der Bahnen setzen kdnnte* Der Band wSre also zu 
ganz kolossalen Finanzoperationen gezwungen, um sich baares Geld 
2tt verschaffen, weil die Aktionäre, denen ihr Eigentum auf dem 
2wang8wege entzogen wird und auch viele Obligationäre kaum ge- 
neigt sein durften, sich mit eidgenössischen Bententiteln oder über- 
haupt mit etwas anderm, als mit baarem Gelde abfinden zu lassen. 
Erwägt man, daß der Bund, um sich nur m den Besitz der schwei- 
zerischen Hauptbahnen zu setzen, ein Kapital von rund 1000 Mfllionen 
Franken in neuen, auf semen alleinigen Namen als Schuldner lauten- 
den Staatsanleihen aufbringen müßte, so wkd man von der außer- 
ordentlichen Schwierigkeit, um nicht zu sagen: Unmöglichkeit 
einer solchen Inanspruchnahme des öffentlichen Kredites durch die 
Eidgenossenschaft ohne weiteres überzeugt sein. 

ad S, Diese letztere Erwägung spricht nun allerdmgs auch 
gegen die Möglichkeit der Durchführung des konzessionsgemäßen 
Rückkaufes. Denn auch bei diesem können die Bahngesellschaften 
verlangen, daß ihnen die Kautonme in baarem Gelde übergeben 
werde, sodaß der Staat also auch in diesem Falle zur Eingehung 
«mer enormen Schuldenlast auf seinen direkten Kamen veranlaßt 
werden kann. Aber es besteht doch ein wesentlicher Unterschied 
jEwischen der Expropriation und dem konzeasionsgemäßen Rückkauf: 
die erstere ist ein Gewaltakt, der Bruch eines den Privatgesell- 
schaften seinerzeit bei der Konzessionserteilung vom Staate gegebenen 
Wortes, allerdings gemildert durch die volle Entschädigung, welche 
dafür geboten werden soll. Diese Entschädigui^ wird aber nie hin- 
dern, daß sich der Entogner und der Expropriat als Feinde gegen- 
überstehen und der letztere nur zu geneigt sein wird, stramm auf 
seinem Schein zu bestehen und keinerlei Zugestilndnisse zu machen. 
Beim konzessionsgemäßen Rückkauf dagegen macht der Staat ledig- 
lich von dem von ihm bei Erteilung der Konzession ausdrücklich 
vorbehaltenen Rechte Gebrauch; der Konzessionär hat sieh 
hierauf vorsehen müssen und kann dem Staate aus der Ausübung 
seines Rechtes keinen Vorwurf machen. Darum wird er auch weit 
eher im Falle sein, mit Bezug auf den Zahlungsmodus Zugeständ- 
nisse zu machen, welche den Bund der Notwendigkeit entheben, die 
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ganze Rttckkanisfliiiime in Fonn eines StaatBanleihens aJs seine eigene 
Selitild neu aufisunehmen. Es lassen sich beim konzeasionsgemäßen. 
Rückkauf Kombtnationen denken, welche das formelle Fortbestehen, 
der bereits ansgegebenea Obligationen der Gesellschaften zur Grond- 
lage haben und bei welchen auch die Aktionäre wenigstens teilweise 
durch Schuldverschreibungen des Staates, statt durch bares Geld 
abgefunden werden, sodaß der Bund zur Aufbringung der Rttckkauft- 
funune nicht in einem wesentlichen Betrsge neu an den Geldmarkt 
zu appellieren hätte ; ja es scheint uns nicht ausgeschlossen, Kom- 
binationen zu finden, weldie trotz ^ektiv durchgeführter Verstaat- 
lichung das formelle Fortbestehen der Gesellschaften sichern und den. 
Bund dadurch der Notwendigkeit entheben würden, auf seinen eigenen 
Namen eine enorme Schnldeiilast auf dch zu nehmen, die — auch 
wenn ihr Gegenwert in den mit dem an^nommenen Gelde bezahlten 
Bahnen faktisch vorhanden wftre — doch für den Kredit und Im 
gegebenen Falle sogar für die Ezistenz des Landes sehr veriiängnis- 
voU werden k(hinte. 

£8 ist hier nicht der Ort, auf diese künftig ins Auge zu fassen- 
den Kombinationen schon näher einzutreten. Soviel aber scheint 
uns unzweifelhaft, daß dne rationelle, den Kredit des Landes thun- 
iichst schonende Verstaatlichung weder auf dem Wege des freihän- 
digen Aktienkau&s, noch auf demjenigen der Expropriation, sondern 
ledglieh auf der Basis des konzessionsgemäfien Bttck- 
kaufes m(iglich und durehftthrbar ist» 

Dieser konzession^gemäße Bflckkauf ist nun aber für unsere 
Hauptbahnen erat mit dem Jahre 1908 möglich. Sollen wir nun 
der Vorteile, die wir aus der Verstaatlichung erhoffen, 
bis zu diesem, allerdings nicht mehr so sehr entfernten 
Zeitpunkte entbehren? 

Bei einer gewissenhaften Prüfung dieser Frage müssen wir uns. 
sagen, daß zwar die politischen Erwartungen, welche an die Ver- 
staatlichung der schweizerischai Eisenbahnen gekn^^ werden, sich 
wohl nicht früher, als durch die Verstaatlichung selbst erreichen lassen, 
daß aber die Vorteile, welche der Verkehr und damit unsere 
Volkswirtschaft aus der Verstaatlichung zu ziehen hoffen, nicht 
auf der Verstaatficfaung als solcher, sondeni anf der mit der letztem 
gegebenen Vereinheitlichung und Gentralisation des schwei- 
zerischen Eisenbahnwesens überhaupt beruhen« Und darum sagen 
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urir uns: Wenn schon die Verstaatlichung als solche heute und 
wohl mindestens vor Ablauf der mlchsten zehn Jahre nicht zu er- 
reichen sein diirfte, so ist deshalb kein Grand vorhanden, eine ander- 
weitige Centralisation des schweizerischen Eisenbahnwesens eben- 
&11b so lange zu verschieben. 

Diese Vereinheitlichung ist allerdings nicht zu erzwingen, sondern 
eine Sache der freien Verständigung unter den gegenwärtig be- 
stehenden Privatgesellschaffen. Es will uns aber scheinen, daß diese 
Gesellschaften, der Bund und das Publikum für einmal ihre An- 
strengungen darin vereinigen sollten, auf diesem Wege Verbesse- 
rungen zu erzielen, die sonst noch auf eine lange Reihe von Jahren 
werden auf sich warten lassen. Insbesondere scheint es uns im 
großen Interesse des Bundes zu liegen, in dieser Richtung fördernd 
voranzugehen^ weil er damit — wie sich aus dem Verlaufe unserer Unter- 
suchungen ergeben wird — sehr wertvolle und geradezu unumgäng- 
lich notwendige Vorbereitungen für die seinerzeitige Durchführung 
des konzessionsgemäßen Rückkaufes verbinden kann. 

Die Durch^hrung einer Centralisation auf privatem Wege hat 
zur notwendigen Vorausfetzung, daß einzelne der heutigen Eisen- 
bahngesellschaften auf ihre Selbständigkeit verzichten und daß 
durch Fusionen neue, größere Privatuntemehmungen geschaffen 
werden. 

Nachdem in der Westschweiz durch die Fusion der Snisse- 
Occidentale-Simplon-Bahn mit der Jura-Bem-Luzem-Bahn der erste 
Versuch der Verwirklichung der Vereinigungsidee bereits gemacht 
ist und zwar, wenn auch einstweilen ohne großen Erfolg für das 
dabei engagierte Kapital, so doch mit unbestrittenem Erfolge, soweit 
es die für die Befriedigung der Verkehrsbedürfnisse daran geknüpften 
Erwartungen betrifft, schien es uns der Mühe wert, die Möglichkeit 
der Realisierung eines ähnlichen Projektes auch für die Nord- und- 
Ostschweiz zu studieren. Denn was nach unserer Ansicht zur Ver^ 
besserang der Zustände im schweizerischen Eisenbahnwesen für 
einmal zu erreichen überhaupt möglich ist und erstrebt werden 
sollte, ist die Schafifang eines einheitlichen, größem ostschweize- 
rischen Eisenbahnsystems durch Vereinigung der Centraibahn, 
der Nordostbahn und der Union Suisse mit dem Mittelpunkte Zürich, 
ähnlich, wie wir ein westschweizerisch es großes Eisenbahnnetz 
in der Jura-Simplon-Bahn mit dem Mittelpunkte Bern bereits be- 
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sitzen. Dieser Idee vorzuarbeiten, ist der Zweck der nachfolgenden 
Studie. 

Unsere Untersuchungen beschränken sich dabei auf die Gentrai- 
bahn und Nordostbahn. Sie wollen nachweisen, daß eine Vereinigung 
dieser beiden Unternehmungen wohl auf eine Beihe Yon Schwierig- 
keiten stößt, daß diese Schwierigkeiten aber nicht unüberwindlich 
sind. Einer fusionierten Central- und Nordostbahn würde sich die 
Union Suisse wol bald in iigend welcher Form anschließen. Aber 
auch ohne den Beitritt der Vereinigten Schweizeibahnen wäre durch 
eine Fusion der Central- und Nordostbahn schon viel gewonnen. 

Daß wir eine solche Vereinigung nicht etwa nur im Interesse 
der Aktionäre der bisherigen Gesellschaften, sondern ebensosehr im 
Interesse des Verkehres erstreben und dabei auch für den Bund eine 
wesentliche Erweiterung seines Einflusses im Eisenbahnwesen zu er- 
langen suchen, wird hoffentlich aus unsem Ausführungen ebenso 
deutlieb henroigehen, wie unser Bestreben, alle theoretischen Er- 
örterungen thunliehst zu yenneiden, die ganze Frage vorwiegend von 
praktischen Gesichtspunkten aus anzufassen und überall da, wo die 
Interessen des Staates imd der Gesellschaften in Kollision geraten, 
diejenige Lösung zu sacken, welche der Gerechtigkeit und Billigkeit 
entspricht 
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Das Projekt 



einer 

FnsioiL der Schweizerischen Gentralbalm und der 

Schweizerischen !Nordostbahn. 



Unser» Untereuchungen über die Wünschbarkeit und Möglich- 
keit einer Fusion der beiden Unternehmungen hat naturgemäß eine 
Würdigung der rechtlichen und finanziellen Situation einer 
jeden einzelnen Gesellschaft vorauszugehen. An diese sciiließen 
sich die Erörterungen über die Wünschbarkeit der Fusion, welchen 
ihrerseits einige Notizen über den technischen Zustand der beiden 
Baluiuctze und die Erg(^bnisse ihrer Zusammenlegung vom technischen 
Gesichtspunkte aus als Basis dienen, während die (.)p}MuUinität der 
Vereinigung selbst zu begründen sein wird durch den Nachweis ihrer 
voraussichthchcn günstigen Folgen einerseits auf verkehrspoliti- 
schem Gebiete, anderseits für die innere finanzielle Situation der 
aus der Vereinigung entstehenden neuen Gesellschaft (durch die 
Fusion zu erzielende E r s p a r n i s s e ) . 

Diesem Nachweis der Wünschbarkeit der P'usion hat endlich 
deijt nigp hinsichtlich der Mügliciikeit ihrer Durchfuhrung zu 
folgen, wobei speziell zu erörtern sein werden: die Kompetenzen 
der beidseitigen Generalversammlungen /um Abschluß eines Fusions- 
vertrages, der Inhalt des abzuschließenden Fusionsvertrages, die 
•Statuten der neuen vereinigten Gesellschaft und endhch die Stellung, 
welche Bund und Kantone den Fusionsbestrebungen gegenüber 
vorausiichtlich einnehmen werden. 
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Ä. Aügmeme rechtliche GrundlagerL 

Die AktiengeseUsdiaft der Sdiweiz. Gentialbahn wurde am 
Dezember 1852 begründet. 

Ihre heute geltenden Statuten datieren rem 26, Juni 1884^ 
ndt Modifikation des § 81 d. d. 26. Juii 1887. 

Der Umfan g des eigenen Netzes der S. G. B. auf Ende 
1891 ist folgender: 

Bauliche Länge: 880 km; davon Terpachtet: 87* km St. Lud- 
wig-Basel an die Ebafi-Lothzing. Bahnen, 10 km Betn- 
Thöiishaus an die Jura-Sim^on-Bahn. 
Betriebslänge: 327 km, wovon 8 km Bußwyl-Lyß mitbe- 
nutzte Strecke der Jura-Simplon-Bahn. 
Das eigene Netz verbindet Basel Uber Ölten mit Bern und 
Thun, mit Luzem (Gotthard) und mit Aarau, femer Zofingen mit 
Suhr und Aarau, Ölten mit Solothum, Lyfi mid Biel. 

Die Strecke Suhr-Aarau gehört der S. C. B. nur zur Hälfte 
und ist daher in der obigen baulichen lÄnge auch nur zur IBUfte 
mit angeführt Die andere Hälfte gehört der Nordostbahn« Im 
eigenen Netz inbegriffen ist auch die sog. Verbindungsbahn in Basel 
(Badischer Bahnhof-Centralbahnhof), an deren Remertrag die Großh. 
hadische Staatsbahn mit V* partidpiert. 
Die S. C. B. betreibt sodann noch: 
a. Die Aargauische Sttdbahn (Aarau^Bothkreuz-ImmenBee 
und Brugg-Hendschikon) mit einer baulichen Länge von 
57 km, wovon 7 km Rothkreuz-ImmenBee an die Gotthard- 
bahn verpachtet, dagegen 6 km, Aarau-RuppersweU (der 



22 



N. 0. B. gehörend) mitbenutzt, so daß sich eine Betriebs- 
länge von 58 km ergibt. Hieran ist die N. O. B. mit V« 
mitbeteiligt und hat auch die £ntellungskosten zur Hälfte 
bestritten. Die Aarg. Südbahn vennittelt eine zweite direkte 
Verbindung der S. C. B. mit der Gotthardbabn. 

b. Die Wohlen-Bremgarten-B ahn uüt einer baulichen 
Länge von 7 und einer Betriebslänge von 8 km. Hieran 
ist die S. C. B. mit die N. 0. B. mit V» und die Ge- 
meinde Bremgarten mit anteilsberechtigt. 

Ferner ist die S. C.B. zu Va anteilsberechtigt an folgen- 
den 2 durch die Nordostbahn betriebenen Bahnen: 

c. Bözb ergbahn (Basel-Brugg) mit einer baulichen Länge 
(Pratteln-Brugg) von 48 und einer Betriebslänge (Basel- 
Brugg) von 58 km (Vennittkmg einer dir^cten Verbindung 
Rasel-Zürich-Ostschweiz). 

d. Kohlenz-Stein (erst am 1. August 1892 eröffnet) mit 
einer baulichen und Betriebslänge von 26 km (Ver- 
mittlung einer zweiten direkten Verbindung Basel-Ostschweiz). 

Über die Repartition des sog. internationalen Gotthardgütwr- 
verkehrs, d. h. aller über die Linien der S. C. B. und N. 0. B. vom 
Ausland (Frankreich, Belgien, Deutschland etc.) nach dem Gotthard 
oder vom Gotthard nach dem Aasland zu befördernden Gütertrans- 
porte besteht eine auf die Dauer der beidseitigen Konzessionen 
zwischen S. C. B. und N. 0. B. abgeschlossene Vereinbarung, wo- 
nach die daherigen Gesamteinnahmen, abgesehen von einer be- 
stimmten Traktionsgebtthr, welche der den Transport effektiv aus- 
führenden Untemehmimg zukommt, gleichmäßig unter die beiden Ge- 
sellschaften S. C. B. und N. O. B. verteilt werden. 

Die Konzessionen* für das eigene Netz der S. C. B. sind 
fast sämtliche noch von den Kantonen unter der HeiTSchaft der 
alten Eisenbahngesetzgebung erteilt, einzig die Konzession für Suhi*- 
Zofingen ist seit Eriaß des Bundespresetzes über I5an und Betrieb 
der Eisenbahnpn vom 23. Dezember 1872 durch den Bund erlassen 
worden. .Sämtliche Konzessionen des eigenen Netzes laufen am 
30. April 1967 aus, mit Ausnahme derjenigen von Suhr-Zofingen, 
welche schon am 30. September 1953 und derjenigen der Gäubahn 
(Olten-Solothum-Bußwyl), welche erst am 31. Dezember 1972 ab- 

* Vgl. Tabelle B«ilii|re i\L 
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filuft. Der nächste Rflckkanfstermiii für das eigene Nets ist der 
1. Mai 1908, mit Ansnafame der Gitobahnt welche nächstmate auf 
25. Aug. 1906 znrüdcgekanft werden kann. 

Die Konsessionen der Aarg* Stldbahn sind teils von den Kan- 
tonen, teils Tom Bund ausgegangen, sie laufen teite am 80. Apnl, teHs am 
29. Not. 1957 aus; der lAchste Rttckka ufstermin ist der 1. Mai 1909. 

Die Konzession fUr Wehlen -Brem garten ist vom Bund 
erteilt und läuft am 80. Juni 1954 aus; nächster Rttekkaufsteimm 
I.Mai 1903.» 

WiU der Bond die Bahnen auf die angegebenen nächsten Btt<^- 
kanfetennine zurückkaufen, so hat er dies der Gesellschaft 5 Jahre 
(bei Wohlen-Bremgarten 3 Jahre) vorher anzuzeigen und es gilt als 
Bückkaufefumme für die «ElBenbahn samt dem Material, den Ge- 
bäulichkeiten und den Vorräten, welche dazu gehören**, der 2^ache 
Wert des durchschnittlichen Reinertrages derjenigen 10 Jahre, die 
dem Zeitpunkte, in welchem der Bund den Rückkauf erklärt, unmittei- 
bar vorangehen, von weldiem Reinertrage indessen Summen, die auf 
Abschreibungsrechnung getragen oder einem Reservefond einverleibt 
werden, in Abzug zu bringen sind. Kann eine Verständigung über 
die zu leistende Entschädigungsfumme nicht erzielt werden, so wird 
die letztere durch ein Schiedsgericht bestimmt (bei Wohlen-Bremr 
garten durch das Bundesgericht). 

Es existiert eine mit Rücksicht auf den iwchsten RückkaufiBtermin 
abgeschlossene „Übereinkunft betreffend die Zusammenlegung der Kon- 
zessionen der Schweiz. Centralbabn mit Bezug auf den dem Bunde 
vorbehaltenen Rückkauf\ d. d. 1. Oktober 1889 und 10. Januar 1890. 
Dieselbe ist indessen noch nicht definitiv in Kraft getreten (vgl. 
Geschäftsbericht der S. G. B. pro 1889, Seite 2 ff. und Anhang). 

Wird der nächste Rückkau&termin versäumt, so tritt die Be- 
rechtigung zum Rückkauf des eigenen Netzes der S. C« B. und der 
A.S. B.erBt wieder nach weitem 15 Jahren u. s. f. ein; einzig Suhr- 
Zofingen kann vom 1. Mai 1903 an jederzeit zorückgekaaft werden, * 
ebenso die Gemeinschafts-Linie Wohlen-Bremgarten. 

Wenn nach Ablauf der Konzession weder die Bundesbehörde 
noch die Kantonsregierung von dem ihnen zugestandenen Ankaufs- 



* Konzessionen der Bözbergbaha und von Koblenz«Stein siehe im Ab* 
sdmitl U aber die N. O. B. 
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recht Gebrauch gemacht haben, so vritd nach den alten» von den 
Kantonen erteilten Konzessionen „die Konzesaion in Folge einer zu 
«treffenden Übereinkunft den dannzumaligen Verhältnissen gemäß er- 
„nenert werden'*. Die vom Bunde erteilten Konzessionen für Sohr- 
Zofingen, die Stredce Obeirfiti-Immensee der Aaig. Sttdbahn und die 
Urne Wohlen-Bremgart^ enthalten diesfidls kdnerlei Bestimmungen. 

In den kantonalen Konzessionen ist die Steuerfreiheit der Ge- 
sellschaft in folgender Weise ausgesprochen (kleine Redaktionsver- 
schiedenheiten vorbehalten): 

„Die Aktiengesellschaft soll als solche für die Bahn selbst, mit 
„Balmhöfen, Znbehorde und Betriebsmaterial nicht in kantonale, noch 
„in Gemeindebesteuerung gezogen werden dttifen. In dieser Stouer- 
„freiheit sind jedoch die gesetzlichen Beiträge an die gegenseitige 
„Brandvendcherung nicht inbegriffen.' 

In den vom Bund erteilten Konzessionen (Suhr-Zofingen und 
Oberrttti-Immensee) findet sich eine solche Etl^irang betreffend Steuer^ 
freiheit nicht. 

Nach § 23 der Statuten steht den Kantonen Baselstadt, Basel- 
land, Aaigau, Bern, Solothum und Uaßra das „vertragliche" Recht 
der Ernennung je eines Mitgliedes des Verwaltungsrates zu; auiler- 
dem soll jeder der vorgenannten Kantone im Verwaltongsrate durch 
ein weiteres Mitglied vertreten sein. 

B. FirumzieUe Situation der 5. C* B. 

Eine nicht von theoietisilieii (Tesichtspunktcii aus, sondern mit 
Rücksiclit auf die praktischen Bedürfnisse vor^^enonnnene ?]rörterung 
der finanziellen Situation einer schweizerischen Eiseubahngesellschaft 
gipfelt in den zwei Fragen: 

a. Welches ist der Rückkaufswert der Bahn und denigeniäß 
der Liquidationswert einer Aktie für den Fall, daß der Bund 
auf den nächsten Rückkaufölennin von seinem Rückkaufa- 
rechte Gebrauch macht? 

b. Welches ist die vorausfichtliche künftige Rendite tür die 
Aktien bis zum Rückkaufsternnu und eventuell auch später, 
sofern der Rückkauf nicht erklärt wird? 

Um für die Lösung beider Fragen eine möglichst zuverlässige 
Basis zu gewinnen, ist eine gründliche rrüfiing, Zusammenstellung 
und Sichtung der bisherigen Betriebsresultate, soweit sie füi- die 
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künftige Entwicklung überhaupt in Betracht fallen können — also 
nicht auf eine allzulange Periode zunick — notwendig. 

Über die Art und Weise, wie solche Zusammenstellungen bis- 
heriger Betriebsresultate anzufertigen und zu verwerten sind, hat der 
Schweiz. Bundesrat in seiner Botschaft vom 21. März 1891 betreffend 
den Ankauf von Centraibahnaktien selbst gewissermaßen ein Schema 
angestellt, das wir um so eher als Grundlage fUr unsere Berech- 
nungen adoptieren, als es die Verifikation der letztem erieichtert und 
WUT mit der Anlage desfelben im Großen und Ganzen durchaus ein- 
verstanden sind. 

Wir basieren also unsere Untersuchungen und Schlußfolgerungen 
über die finanzielle Situation der S. G. B. auf die in Beilage I ent- 
haltene Tabelle der Betriebseigebnisse von 1885 bis 1891. 

Bemerkungen zur Tabelle der Betrieh»rechnungen der Schweiz. 

Cetdralbahn vm 1S86—1691. 
1) Die in der Tabelle enthaltenen Ziffern entsprechen für die Jahre 
1885. 1886, 1887 tirul 18*^8 genau denjenigen, welche in der Bei- 
lage II der biind<>srätiich«'ii Udtschaft vom 21. März 1891 betreffend 
den Ankaut von Ueutralbahn Aktien enthalten sind. >?ie stimmen auch 
mit den besttglichen Angaben der offiziellen sckweiseriachen Eisenbahn- 
atatietik fiberein. 

Das Oleiche ist der Fall für das Jahr 1889, mit einziger Aus- 
nahme der Ziffern für , Zuschüsse nti I n Hpozialfonds" und „Einlage 
in die Spezialfonds". Mit dem Jalitt; hat nämlich die Schweiz. 

Ei.sent)aiinstatistik augei'anL^eii , als „ZuschUsne aus den Spezialfonds" für 
das Eigene xsetz der S. C. B. nicht nur dasjenige aufzuführen, was dem 
eigenen Reserve' und lämeuerungsfonds der 8. C. 6. enthoben wurde, 
Mmdem dazu auch noch diejenigen Summen, weluhe dem Emeueriings- 
fond der Aargauischen Südbahn und der Bözbergbahn entnommen wurden 
(analog bei den , Einlagen in die Spezialfonds"). rii(»rein8timmend hie- 
mit führt die bundesrätlicho Botschaft unter den Einnahmen pro 1889 
als „Zuschüsse aus den Spezialfonds** einen Betrag von Fr 1,12'», '312 
anf, welcher sieb ergibt aus folgenden Ziffern der Kol. 523 der £Uen- 
bahnstatistik : 

:u8chuü der 8. C. B . . . .Fr. 978,569 
Zuschuß der A. S. B. . , , 43,202 

c) V2 « „ B. B B y^Ml 

nebst einem weitern Zubclmß. von . . n 50,000 
dessen Provenienz weder aus der Eisen- 
bahnstatistik, noch aus dem Geschftfte- 

bericht SU erklAren ist. ' Pr. 1,125»312 



a) Zm 

b) 7« 
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Ebenso erscheint unter den Ausgaben in der Tabelle der bundes* 
rätlichen Botschaft als „Einlage in die Spezialfunds* ein Betra<::f von 
Fr. 1,:^92,493, welcher sich nach Kol. 529 der EiHeobahnstatistik kom- 
puniren läßt aus: 

a) Einlage der 8. G. B Fr. 1,245,750 

b) V« EiBtage der Ä, 8. B 48,202 

c) \i , , n. B. B . . . . , 53,541 

d) den nicht apesiell nachzuweisenden . „ 50,000 

Fr. 1,892,498 

Nun scheint aber aus der Gewinn- und Verlustrechnung der 
8. 0 B. von 1889 (Geschäftsbericht Seite 102 und 108) hervorzugehen, 
dali in dem in der Eisenbabnbtatistik aufgeführten Zuschuß von 
Fr. 978,569 und m der «Einlage" vou Fr 1,245,750 der S. €. B. je- 
weilen die auf die A, 8. B und die B. Ii. B. entfallenden Anteile 
Weite mit inbegriffen aind, somit nicht daneben nocb extra in Rechnung 
gezogen werden dürfen. 

Wir haben daher geglaubt, di- Zinein der Tabelle der Imndes- 
rätlichrn BotKchaft für das Jahr 18by ni dieser Beziehung abändern zu 
sollen und haben auch für das Jahr 1890 die in der Eisenbahnstatistik 
enthaltene Ziffer fflr KZuBchflase aus den Spezialfonds" und «Einlage 
in die Spexialfonds** entsprechend geändert. Zu bemerken ist noch, daß 
auch die von der Eisenbahnstatistik für die Jahre 1885— 1888 ange- 
gebenen Ziffern für diese „Zuschüsse" bezw. , Einlagen* mit den Ge- 
schäftsberichtcTi der S. C. B., dor A. S. B. und der B. B. B. nicht 
durchweg übti einstimmen, dafi .-ie aher itnnifrhin, im Gegensatz zu den 
Angaben für die Jahre 1889 und IbüO, die lur die A. S. B. und B. B. B. 
geltenden Ziffern wenigstens nicht doppelt reproduzieren, weshalb wir 
für die Jahre 1885 — 1888 uns ebenfalls an die Ziffern der offiziellen 
Eisenbahnstatistik gehalten haben. 

2) Die Ziffern für das Jahr 1891 sind, da die Eisenbahnstatistik 
für dieses Jahr noch nicht erschienen ist, dem Geschäftsberichte der 
S. C. B., der A. S B., der W. H. B. und der B. B. B. entnommen, 
aber genau nach dem gleichen Vertahren zusammengestellt worden, welches 
durch die bundesrätliche Botschaft als Norm fOr derartige Ermittlungen 
geschaffen worden ist. 

3) Die in dej 1* il rik „Eisenbahnstatistik Ku],- < ntlialtenen Ziffern 
bezeichnen die Kol. des seit 1889 im Ct ltiauch befindli( h* n Formulars 
für die KisenhnhnRtatish'k, Die auf das früher bis und mit lb.::^S iildiche 
Formular sieh beziehenden Kol -Ziffern sind in i^arenthese beigefügt. 

4; Die »Verschiedenen Einnahmen* umfassen dio „verschiedenen 
Einnahmen* der Betriebsrechnung (Pacht- und Mietzinse, Ertrag von 
Htlfsgeschflften, sonstige Einnahmen, Kol. 484, 485 und 436 der Eisen» 
bahnstatistik) und die „Einnahmen aus sonstigen Quellen* der Gewinn* 
und Verlust-Rechnung (Kol. 526 der Eisenbahnstatistik). 
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.'•) Die „Reinen Betrieksko.slen'' der S. C. B. ergeben sich, weoi^ 
nian von den für „Allgemeine Verwaltung, Unterhalt und Aufsicht der 
Bahn, Expeditions- und Zugdienet und Fahrdienst" (Titel 1 — IV des 
Schemas des Betriebsrechnung) die Entschädigungen fttr Betriebebesor- 
gnng der A. 8. B. und der W. B. B. abzieht. 

6) WAhrend die Kol. (524) 530 der Eieentabnstaiistik unter ,Ab- 
aelireibttngen von den Aktiven" sowohl die Amortisationen am Konto 
„zu amortisirende Verwendungen", wie auch die Abschreibungen an 
Wertpapieren enthält. siiHl in der Zusammenstellung unter „Tilgung 
alter Verlustp" hlos die eigentlichen Amortisationen aufgenoauaen, die 
Abschreibuu^uu an Wertpapieren dagegen unter die , Verschiedenen 
Aasgaben" Terwiesen. 

7) Die „Veracbiedenen Ausgaben umfassen: 

a. die nTersehiedenen Ausgaben" der Betriebsrechnung; 

b. „ .Verwendungen zu verschiedenen Zwecken** der Gewinn* 
und Verlust- Rechnung; 

c. die Abschreibungen an Wertpapieren (1885 und 1886); 

d. die nachtrftgliche Verminderung des SaldoTortrags (1889). 



Berechnung des LiquidatioDSwertes und der voraus sichtlichen 
künftigen Eendite einer Centralbabnaktie aus den Betriebs- 
resultaten von 1887/1891. 

In Beilage IV der Rotschaft vom 21. März 1891 betr. den An- 
kauf von Centraibahnaktien stellt der Bundesrat für die Jahre 1885 
bis 1889 folgende „Ertragsrechuung für den Bund" auf, wclchor 
wir die entsprechenden Ziffern für die Periode 1887 — 1891 an die- 
Seite stellen: 

Durchschnitt Durchschnitt 
1885-1889 1887-1891 

Einnahm r n. 

Transpoit-Eiiuialiinen .... Fr. 13,606,846 Fr. 14,704,276 
Zuschüsse aus den Spezialloiids * „ 1,196,847 , I,u2ö,ö37 
Ertrag von Kapitalien und Kurs- 
gewinne , 271.590 „ 842,046 

Verschiedene Einnahmen ... - 1,234,205 „ 1,252.404 



Fr. 16,309,488 Fr. 17,324,263 



* Wir letzcn hier die von uns rektifirierten Ziffern ein, vgl. Bem«rkaog t 
n wutmt Tabelle der BetriebtergeboiMe. 
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Ausgaben. 

Berne Betriebskosten .... Fr. 6,995,006 Fr. 7,713,638 

Einlagen in die Spezialfonds* . , 1,204,111 , 1,243,613 
Verzinsung der schwebenden Schul- 
den, Geldbescbafiongskosten, 

Kuisyerluflte ^ 61,806 , 67,461 

Verschiedene Ausgaben . . . „ 918.307 „ 1,003,947 

Fr. 9,179,290 Fr. 10,028.644 
Reinertrag „ 7 ,1 30,198 , 7,2 95,619 

Total wie oben I i. 16,309,488 Fr. 17,324,263 
Nach den gleichen Prinzipien ausgemittelt bi tnm der Reinertrag 
im Jahre 1885 Fr. 6,687.394 im Jahre 1887 Fr, 6,988,456 
„ „ 1889 , 7,881,497 , „ 1891 „ 6,521.999 

Vermehrung in der Verminderung in der 

füll f jci hri^en fiin fja hrijren 

Periode 1885/89 Fr. 1,194,103 Periode 1887/91 Fr. 466,457 
in 7o + 17,8 7o in Vo — 6,7 % 

Ziehon wir vom Reinertrag,' iioih die Ausla^icii liir Verziu^sung 
der kousolidipi ten Anleilien ab, so erhalten wir ein den Aktionären 
gehörendes iSuiplus von 

pro 1887 Fr. 2,952,399 = o/JU4 «/o, 
pro 1891 Fr. 2,453,035 = 4,906 "/o 
des Aktienkapitals von 50 Millionen Fiüiiken und es eigicbt sich 
somit pro 1891 <i( i-eiiiibcM 1H87 eine Verminderung des den 
Aktionären gehöreiideu binplus um ein volles Prozent. 

Die bundesrätliche Botschaft vom 21. März 1891 bemerkt nun 
auf iSeite 10 und 11: 

„Wird der künftige Reinertrag auf Grund dtM- durchschnitt- 
„licheu Ergebnisse der Jahre 1885 — 1889 berodmet und dem- 
„gemäß von einer Vermehriinir dor Einiiahnieu ganz abgesehen, 
„so ergiebt sich für die Betnebsreclmungen vom Jahre 1H89 
„an folgendes Ue.sultat: 

„Reinertrag (Ertrag sämtlicher Aküveu) . . Ir. 7,130,198 
„Verzinsung der konsolidierten Anleihen . . „ 3,989 ,950 

„Verbleiben zur Verfügung Fr. 3,140,248 



* Wir aeteen hier die tob uns rektiflrierteE Ziffem ein, vgl. Bemerkung 1 
in unserer Tnbelle der BetriebMrgebnitie. 
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Übertrag Fr. 3,140,24S 
„XMeses Besultat ist aber nur für den Fall 
„gÖltilK, daß der Bund die Babn Übernimmt. 
.Bleibt dieselbe im Besitz der Gesellschait, so 
„Ternundert sich die zur Verfügung stehende 
„Summe für die Aktionäre um den Betrag, 
.welcher von 1890 an w&hrend 24 Jahren zum 
.Zwedce der Er^^lnzung des Aktienkapitals 
.(Amortisation) nätjg ist, n&mlich um . , . „ 5 08,857 

.und es verbleiben für die Aktio]üirez.Verfügung Fr. 2,631,391 

„Eine Verminderung des Reinertra,ires tritt aber 
„auch in diesem Falle nicht ein und es vermehrt sich 
„das Vermö^!:en der Heselischaft alljährlich um den 
„Betrag von Fr. 508,857 mit Zuzug der betreffenden 
.Zinseszlnse/ 

Es darf angenommen werden, daß der Bundesrat, nh er 
den durchschnittlichen Reinertrag der Centraibahn für die Jahre 
1885/89 ermittelte, in gleicher Weise verfahren ist, wie er bei Aus- 
mittlung desjenigen Reinertrages würde verfahren wollen, welcher 
dereinst der Berechnung der Rückkaufsrumme zu Grunde 
zu legen ist und wofür er unterm 21. Juli 1888(E. A. S. — N.F.X. 
S. 79) einen besondem Bundesratsbeschluß erlassen hat. Es ist je- 
doch zu bemerken, daß die BahngeseUschaften diese Berechnung des 
Beinertrages nicht anerkennen, sondern insbesondere verlangen, dafi 
auch die Überschüsse der Einlagen in den Kmeuerungsfonds über 
die Entnahmen aus dem letztem hinaus, als Bestandteile des Rein- 
ertrages anerkannt werden. Nach dem Wortlaut der Konzessionen 
ist der für die Berechnung der Rückkaufsfumme maßgebende Rein- 
ertrag zu konstruieren „aus dem gesamten Überschuß der Betriebs^ 
.einnahmen über die Betriebsausgaben, zu welch' letztem auch die^ 
ajenigen Summen zu rechnen sind, welche auf Abschreibungsreehnung 
»getragen oder einem Hesenrefond einverleibt wurden" (vgl. unsere 
Tabelle in BeUage III, ferner Normalkonzession Art. 27. litt. d. 
und Hürlimann, Eisenbahngesetzgebung, Anmerkung Nr. 13 zum cit. 
Art. 27 der Normalkonzession, enthaltend die Rückkaufsbestimmungen, 
welche der Bund unter der Herrschaft des alten Eisenbahngesetse» 
bei Genehmigung der von den Kantonen erteilten Konzessionen auf- 
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gestellt hat). Die BahngeseUschaften behaupten nun, daß Einlagen 
in den Erneuerungsfond weder den Charakter von AbBchreibungen, 
noch von Einverleibungen in einen Beaervefond tragen und daher 
nicht unter die Betriebaau^ben verbucht weiden dürfen. Ohne die 
RedinungBweise des Bondearatea damit als riehtig anerkennen zu 
wollen, machen wir dieselbe für diesen Fall gleichwohl, um nicht 
zu Resultaten zu gelangen, welche ugendwie angefochten werden 
kdnn^ zu den unsrigen, indem wir die Emlagen in die Emeuerungs- 
fonds nach dem vom Bundesrate au^gfestellten Schema unter den 
Betriebaansgaben belassen. 

Noch ein anderer Punkt ist spezieU hervorzuheben: In der 
Zusammenstellung der Betiiebsaqgebnisse der GentraJbahn, wie sie 
sich in Beilage n der bundesiiltUchen Botschaft vom 21. März 1891 
findet und damit übereinstimmend auch in unserer Zusammenstellung 
hievor sind die auf Wertschriften abgeschriebenen Beträge unter 
die „Verschiedenen Ausgaben' und die Überträge auf Beservefond 
als „Einlagen in die Spezialfonds* unter die Ausgaben auigenommen 
worden, dagegen die für „Tflgung alter Verluste'^ verwendeten, resp. 
zurückbehaltenen und also den Aktionären nicht ausbezahlten Summen 
als Bestandteile des Beingewinnes und nicht als Betriebsaus* 
;gaben behandelt worden. 

Es scheint somit der Bundesrat selbst — wie aus seinen 
Worten, dafi eine Verminderung des Beinertrages durch die Vet^ 
Wendung der Amortisationsbetrage nicht stattfinde, deutlich hervor- 
geht — den von ihm früher verfochtenen Standpunkt fallen gelassen 
zu haben, wonach auch die Amortisationen auf dem Konto „Zu 
amortisierende Verwendungen" vom Beinertrag, welcher der Rück-* 
kaufsfumme zu Grunde zu l^en ist, abzuziehen seien. Der früher 
vom Bundesrat eingenommene Standpunkt war auch sicherlich un- 
lialtbar. Denn die „für die Amortisation laut Bilanzbereiuigungs- 
„Protokoll ausgelegten Beträge sind in den betreffenden Betriebs- 
„jahren thatsächlich verdient worden und bilden daher mit Becht 
„einen Teil des geschäftlichen Beinertrages; den Ausgaben dieser 
HBetriebsjahre dürfen sie aber nicht hinzugerechnet werden, da sie 
„aus früherer Zeit herrühren und nicht eine Last dieser Betriebs- 
„periode sind." Auch wenn diese Beträge den Aktionären kraft der 
zwischen Bundesrat und GeseUschaft getroffenen Vereinbarung nicht 
■ausbezahlt werden dürfen, so vermehren sie doch nach den dgenen 
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Worten des Bundesrates (Seite 11 der Botschaft vom 21. März 18dl) 
dafl VermSgen der Gesellscbaft und da eine solche Vennehruiig nicht 
anders als ans einem Reinertrag erfolgen kann, so bilden sie eben einen 
Bestandteil des für die Rückkau&fümine in Betracht fallenden Rein- 
ertrages. (Vgl. hierüber Oeschlfbsbeiicht der S. C. B. von 1889, 
Seite 4 und den demselben beigehefteten Bericht und Antrag des 
Yerwaltungsrates betr. die Übereinkunft mit dem Eisenbahndeparte- 
ment über die Zusammenlegung der Eonzessionen der S. C. B. mit 
Bezug auf den dem Bunde vorbehaltenen Rfiekkauf ; vgL auch den 
dem Geschäftsbericht pro 1890 beigehefteten Bericht und Antrag 
des Verwaltungsrates der S. C. 6. betr. die Ratifikation des Ver^ 
träges vom 3. April 1891 über den Erwerb der Centraibahnunter- 
nehmung durch den Bund.) 

Gemäß der bereits oben erwähnten, am 1. Oktober 1889 und 
10. Januar 1890 getroffenen, aber allerdings noch nicht definitiv in 
Kraft getretenen Vereinbarung betreffend die Zusammenlegung der 
Konzessionen der S. C. B. mit Bezug auf den Rückkauf seitens 
des Bundes ist nun in Anlehnung an die bestehenden Konzessionen 
bestimmt, daß als nächster offener Rttckkau&termin lUr sämtliche 
im alleinigen Eigentum der S. G. B. befindlichen Linien der 1. Mai 
1903 fixiert werde, daß auf diesen Termin im Falle des Rückkaufes 
auch die Anteile der S. G. B. an den Gemeiuschaftsbahnen ins Eigen- 
tum des Bundes übergehen, daß alsdann sämtliche Konzessionen als 
ein Ganzes behandelt werden und als Rückkaufsfumme der 26fache 
Betrag des durchschnittlichen jährlichen Reinertrages der sämtlichen 
Linien und Anteile wahrend der 10 Kalenderjahre 1888 bis und mit 
1897 zu gelten habe, immerhin jedoch in der Meinung, daß die Ent^ 
sehädiguDgstümme in keinem Falle weniger, als das ursprüngliche 
Anlagekapital der sämtlichen Linien bezw. Anteile betragen darf. 

Wir halten uns in unsem nachfolgenden Berechnungen der Ein- 
fachheit halber an die Stipulationen dieser Übereinkunft, wie wenn 
sie bereits in Kraft getreten wäre. 

Von den ftbr die Berechnung der Rückkaufsfumme der S. C* B, 
auf den nächsten Rückkaufstermin maßgebenden Jahresergebnissen 
pro 1888/97 liegen nun bereits diejenigen pro 1888, 1889, 1890 und 
1891 vor. Wir haben denselben noch das Jahr 1887 beigefdgt und 
aus dieser fünfjährigen Periode oben den durchschnittlichen Rein- 
ertrag mit Fr. 7,296,619 ermittelt 
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Nach dem vom Bundesrat in seuier Botschaft vom 21. März 1891 
beobachteten Vorgehen sollte mm aBnehmen, daß dieser durch- 
schnitt]i( Tie Keingewinn ohne weiteres als Basis für Berechnung der 
Bückkaufsfumme betrachtet werden könne. 

Wir glauben jedoch» daß davon vorerst noch ein gewisser Abzug 
zu machen sei: 

In diesem Beinertrag sind nämlich auch inbegriften »Ertrag ver- 
fügbarer Kapitalien und Kursgewinne" mit durchschnittlich Fr. 842,046. 
Diese verfügljaren Kapitalien gehen nun aber beim Rückkauf der 
Bahn nicht auf den Bund über, sondern verbleiben den AktionSren. 
Es ^Yürde uns daher auch unlogisch erscheinen, den Zinsertrag und 
den Kursgewinn auf diesen veiTiighart n Kapitalien dem Beinertrag, 
welcher die Basis der Bückkaufsfumme bildet, zuzuschlagen und den 
Bund beim Rückkauf den 2öfachen Betrag dieses Zinsertrags und 
Kursgewinnes mitbezahlen zu lassen, während er doch die Kapitalien 
selbst nicht ausgeliefert bekommt. Wohl aber hat der Bund beim 
Rückkauf den 25fachen Betrag des in der Rubrik ^Erti^ag verfüg- 
barer Kapitalien" inb^griffenen Einnahmepostens »Zins für die zum 
Bau neuer Linien verwendeten Kapitalien" zu vergüten; denn hie* 
für erhält er s. Z. den Gegenwert in Gestalt dieser neuen Linien, 
deren Kostenbetrag, soweit er bereits ausgelegt ist, von der Gesell- 
schaft auch schon verzinst und dereinst zurückbezahlt werden muß. 

Wir kürzen daher den oben für die Periode 1887/91 ausge- 
mittelten durchschnittlichen Reinertrag von ... Fr. 7,295,619 
um den Betrag des darin enthaltenen Postens ,£r> 
trag verfügbarer Kapitalien und Kursgewinne" von 

durchschnitthch Fr. 342,046 

abzüglich des darin enthaltenen Postens 
,Zins für die zum Bau neuer Linien ver- 
wendeten Kapitalien von durchschnittlich* » 0402 ^ 332,644 

und erhalten auf diese Weise einen für die Berech- 
nung der Rfl^kau&Iümme maßgebenden Reinertrag 
der Jahre 1887/91 von durchschnittlich .... Fr. 6,962,975 

* N&nüioli pro 1887 Fr. — 

X888 — 

1889 „ 600. — 

1890 „ 10,521. — 

1891 „ 35,888. — 

nifammea Tr. 47,009. — : 6 » 1^. 9,402. 
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Nehmen wir an. daG der 10 jährige Durchschnitt von 1888/97 
diesem 5jährigen Durchschnitt von 1887/91 ungefähr gleichkommen 
werde, so cririebt sich für. den Bund eine RUckkauMumme von 

25 X Fr. 0,962,975 = Fr. 174^74,375 

um welche Summe also die „Eisenbahn samt dem 
„Material, den Gebäulichkeiten imd den Vorräten, 
,die dazu gehören", den Bund übergehen würde. 

Bei der Liquidation der Gesellschaft kämen 
hiezu noch die „Verfügbaren Mittel", laut Bilanz 
per 31. Dezember 1891 betragend Fr. 7,373,469 
abzüglich der Materialvorräte . . , 2,3 65,819 ^ 5,007,650 
femer die von den Amortisationen pro 1892 bis und 
mit 1902 auf dem Bilanzkonto „Zu amortisierende 
„Verwendungen^ herrührenden Vermögensvermf^h- 
nmgcn (jähi'liche Amortisation gleich dem pro 1891 
hiefür verwendeten Betrage zuzüglich 47o Zinses* 
2insen) . . » . , . „ 7,548,440 

flo daß im Ganzen eine Summe von Fr. 186,630,465 

«ur Veifügimg stehen wird. 

Davon gehen laut Bilanz per 31. Dez. 1891 ab: 

a. für Tilgung der schwebenden Schulden 

Fr. 6.234,457 

b. a KV consolidierten 

Anleihen „ 101,612,000 , 107,846,457 
Es bleiben somit für die nominal Fr. 50,ÖÖ0,tX)0 

Aktienkapital disponibel Fr. 78,784,008 

= 157,57 7o des Aktienkapitals und es ergiebt sich demgemäß, auf 
Grund des nacli dem durchschnittlichen Reinertrag i)ro 1887/91 er- 
mittelten Uuckkauiswertes der Bahnanlage und aul" Grund der durch 
die BUanz per 31. Dezember 1891 ausgewiesenen übrigen V(»niuigcns- 
lage der Gesellschaft berechnet, für den Fall des liiii lvl< ani s der 
Bahn auf den nächsten Kückkaufstermin 1903 ein Liquidationswert 
für jede der 100,000 Centraibahnaktien von Fr. 787. 84. 
Dabei ist vorausgesetzt: 

a. daß der durchschnittliche Reinertrag der für die Berech- 
nung des Rückkaufs weites maßgebenden Periode von 1888 
bis 1897 dem von uns für die Periode 1887/91 ermittelten 
gleichkomme ; 
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b. daß die laut Bilanz auf Ende 18Öi vorbandeu gewesenen' 
„verfügbaren Mittel" auch auf 1. Mai 1898 resp. 1903 in 
gleichem Betrage vorhanden oder aber durch andere pro- 
duktive Anlagen ersetzt seien, welche den Reinertrag um 
soviel vermehren, daß die bezügliche KapitaUsifirSDg die 
Bückkaul'sfumme entsprerheiui Rrhöht ; 

c. daß nicht mehr Vonatc v orhanden zu sein brauchen und 
dem Bunde beim Rückkäufe mit übergeben werden mäfisen,. 
als Ende 1891 vorhanden gewesen sind; 

d. daß der Gegenwert des firneuerongs- und fieservefonds den 
Aktionären gehöre ; 

e. daß die aus der Rückkaufsfurame und den „vertdgbaren. 
Mitteln" vorab zurückzuzahlenden Schulden auf den Rück- 
kaufstermin keinen hühem Betrag erreichen und auch das. 
Aktienkapital nicht größer sein werde, ala in der Bilanz per 
31. Dezember 1891. 

Wir bemerken zu diesen Vorausfetzungen folgendes : 
ad a. Wenn auch das Jahr 1891 in seinem Übei-schuß der 
Betriebseinnahmen über die Ausgaben hinter dem Durchschnitt der 
Jahre 1887/91 und sogar hinter dem ersten Jahre dieser Periode, 1887^ 
zurückbleibt, so daß es scheinen könnte, als ob der Ertrag der Bahn 
im Zurückgehen begriffen sei, so darf doch auch hier auf die durch 
langjährige Erfahrungen erhärtete Thatsache abgestellt werden, daß 
der Verkehr der Bahnen und damit der Ertrag dereelben im Durch- 
schnitt eine jährliche Zunahme von circa 2 — 3 7» aufweist. Wohl 
giebt es vorübergehende Ausnahmen von dieser nur für eine längere 
Jinhf von Jahren geltenden Regel und es ist kein Zweifel, daß das 
Jahr 1891 für die S. C. B. eine sehr deutln Ii e Ausnahme darstellt.. 
Aber ein näheres Studium des Geschäftsbej i 1 1 1 s beweist mis, daß 
auch im Jahre 1891 der Verkehr xmd dauiit die Einnahmen ihre 
durchaus natui-gemäße und erfreuliche Entwicklung verfolürt haben 
und der Rückschlag nur einer ganz ausnahmsweisen Vermeiirung der 
Ausgaben, wofür die Gründe auf Seite 11 und 12 des Geschäfts- 
berichtes tjegeben, zuzuschreiben ist. Es darf also angenoniinen 
werden, daß durch die fortdauernde Entwickliincr des Verkclits — 
wie sie auch bereits wieder in der Vermehrung der Einnaliinen 
pro 1892 gegenüber 1891 sich kundgiebt — niclit nur der Rück- 
schlag in den Betriebsüberschüssen pro 1891 gegen früher wieder 
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ausgeglichen, sondern der lieinertratr pro 1888/97 noch auf einen 
höhern Betrag gesteigert werden (liirtt(\ als wip wir ihn diirch- 
schnittlich für 1887/1891 ausgerechnet haben, ülf irhwnbl n* hmen 
wir nur den letztem Betrag als für unsere Ermittlung des Huck- 
kaufswertes maßgebend an. 

ad h. Im l^ostande der „ Verfügbaren Mittel" werden selbstver- 
ständlich bif^ zum Kiickkaufstermine Veränderunf-'en |>1at7£'rf ifon. Abo" 
wir glauben gieichwohl diesen Posten bei der Krinittluiig des Kück- 
kaufswertes der Bahn in dem auf Ende 1^91 bestandeneu Betrage 
in die Kechnung einstellen zu dürfen, indtna anzunehmen ist, daG 
etwaige Verwendungen desselben auf die Weise geschehen, daG die 
daraus vorgenommenen Anschaffungen produktiver Natur sein, also 
zur Vermehrung des Reingewinnt s und damit zur Erhöhung der aus 
diesem zu berechnenden Kückkaufsfumme beitragen werden. Auf 
bevorstehende unproduktive Anlacien kommen wir ad e zu sprechen. 

ad €. In den alten Konzessionen ist bestimmt, daß um die aus 
dem Reinertrage ausgemittelte liückkaufsfumme die Bahn nicht nur 
nebst Material und Gebäulichkeiten, sondern auch mit „den Vor- 
räten, welche dazu geh irm" in den Besitz des Rückkäufers 
übergehe. Es ist aber nirgends gesagt, was für und wie viele 
VorriUe „dazu gehören" und daher an den rückkaufenden Bund 
oder Kanton mit zu übergeben sind. Immerhin darf wohl mit aller 
Benihigimg angenommeu werden, daß die t hergäbe größerer Vor- 
räte, als wie sie für einen normalen Betrieb notwendig erschfint'n 
und wie sie die Balmen jetzt in mehr als ausreichpiidr rn Maße halten, 
auch im Momente des Rückkaufs nicht von ihn« u werde verlangt 
werden können; im Gegenteil wird man annehmen diiitpu, daß die 
Vorräte auf jenen Zeitpunkt hin noch wesentlich reduziert werden 
dürfen. Gleichwohl haben wü* von dem in der Bilanz stehenden Be- 
trage der „Verfügbaren Mittel" den Gesamtbetrag der VoiTäte 
in Abzug gebracht, wie er in der Bilanz pro 31. Dezember 1891 
angeführt ist. 

ad d. § 45 der Statuten ler 0. 0. B. besagt: 

„Der Emeuerungsfonds und der Reservefonds werden nicht ge- 
„trennt von dem übrigen Gesellschaftsvermügen verwaltet iiml es 
„werden denselben keine Zinsen gutgeschrieben. Sie sind Eigentum 
„der Aktionäre und sojirii bei AutiösuDg der Geseüschait gleichmäßig 
„auf die Aktien verteilt w^en." 
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Der Bundesrat liat jedoch diese Statuten nur unter einer Keihe 
von Vorbehalten genehmigt, worunter die folgenden: 

„c. daß das Vermögen des Emeuerungs- und Reservefonds 
»besonders angelegt und vom übrigen Vermögen der Gesellschaft 
«getrennt verwaltet werden muß; 

„f. daß der zweite Absatz von Art. 45, worin für den Fall der 
„Auflösung der Gesellschaft die Veiteilung der genannten Fonds auf 
„die Aktien vorgesehen wird, von <ii i luindesrätlichen Genehmigung 
,aufigeschlu.ssf'ii und daher zu streichen ist." 

Die Verwaltung ti^^r S. C. B. hat gegen diese Vorbehalte ledig- 
lich die Rechte der Gesellschaft verwahrt und die Frage ist noch 
unentschieden, ob der Emeuerungs- und Eeservefonds Eigentum der 
Aktionäre ist oder nicht. 

Der Entscheid sollte unseres Erachtens gleichwohl nicht zweifel- 
haft sein können: 

1) Wie bereits erwähnt, ist nach dem für die meisten Linien 
der S. C. B. maßgebenden Wortlaut der alten — vor 1873 er- 
teilten — Konzessionen der Bund* „berechtigt, die Eisenbahn 
„samt dem Material, den G ebäulichkeiten und den 
„Vorräten, welche dazu gehören, mit Ablauf des 30. etc. 
„Jahres gegen Entscliädigung an sich zu ziehen" und es sind dann 
noch für die Ausmittlung dieser Entschädigung Detailbestimmungen 
aufgestellt. Davon, daß mit der Bahn auch die Reserve- und Er- 
neuerungsfonds auf den Kuckkäufer übergehen, steht in den alten 
Konzessionen nichts — als „Material" oder als „Vorräte" wird man 
diese Fonds auch bei der kühnsten Interpretation nicht erklären 
wollen — sondern es enthalten dieselben lediglich noch folgende 
hiermit in Zusammenhang stehende Bestimmung: 

„Die Bahn samt Zubehörde ist jeweilen, zu welchem Zeitpunkt 
^auch der Rückkauf erfolgen mag, in vollkoiumen beüiedigendem 
„Zustande dem Bunde abzutreten. Sollte dieser Verpflichtung kein 
„Geuiige gethan werden, so ist ein verhältnismäßiger Betrag von 
„der Eückkauisluumie in Abzug zu bringen/ 



* Wir führen hier and in der Folge der Einfachheit halber lediglich den 
Bund als rückkanfsberechtigt an ; bekanntlich steht das Sückkaufsrecht eventuell 
auch den Kantonen sn, sofern der Bond keinen Gebranch davon macht 
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Nach diesen alten, iUr die meisten Lmien der S. C. B. maß- 
gebenden Konzessionen kann also der Bond nkdit mehr veriangen, 
als daß ihm die Bahn „in vollkommen befriedigendem Zustande** über- 
geben weide. Ball ihm daneben auch noch Besenr^ und EinenemngS' 
fonds im Baaibetrage von einigen ÜGHionen Franken mit Übergebe 
werden, darauf hat er imi so weni^^^r Ansprach, als diese Folids 
lediglich zur Ausgleichung und Deckung erst künftig sich als not- 
wendig herausIteU^er auOerordentlicher Ausgab«! zu dienen be- 
stimmt suid, nicht aber [zur Deckung von Ansprüchen, welche im 
WmaAB des Rückkaufes sdion gegen die Geaellsdiaft erwachse sind. 

2) In semer Botschaft vom 10. Juli 1873 betr. Form und In- 
halt cter neu zu ertdlenden Eisenbahnkonzesskmen (E. A. S. N. F. L 
Seite 38) hat der Bundesrat nun allerdings vmicht, einer andern 
Au&ssung zum Durchbrudi zu vetfaelfen, indem er in den Entwurf 
einer ,Normal*Konze88ion' folgende Bestimmung aufinahm: 

„(Art 28, Utt. b.) Im Rückkäufe ist begnffen, daß die Eisen- 
„bahn mit allen Aktiven, einschließlich den Erneuerungs-, 
„Reserve-, Pensions- und Unterstützungsionds, und Passiven 
„(sie!), in dss volle Eigentum des Bundes. . . übeigehe* nnd in den 
Motiven wurde hiezu bemerkt: 

„Wenn man von einer Seite die Reservefonds als persönliches 
„Eigentum der Aktioiäre dem HeimföU an den RückMufer entziehen 
„will, so bemeilcen wir dagegen, daß die meisten schweizerischen 
„Bahnen ursprünglich ihre Reservefonds gegründet haben, um außer- 
„ ordentliche Reparaturen oder Verbesserungen der Linien daraus zu 
«bestreiten. Die Normalkonzession nimmt auf den Fortbestsad sol- 
»cher Bestimmungen Bedacht nnd wir werden in der That bei je- 
, weiliger Prüfung der Statuten einer Eisenbahngesellschaft Yorsoige 
„treffien, daß die Schafiimg derartiger Reservefundationen nicht Unter- 
klassen werde." 

Die Bundesversammlung hat jedoch den Anschauungen und 
Aspkationen des Bundesrates nicht beigepflichtet, sondern dem 
Art. 28, fitt. b. der neuen Konzessionen folgende Redaktion ge^ 
geben: 

„Durch den Rückkauf wird der Rückkäufer Eigentümer der 
»Bahn mit ihrem Betriebsmaterial und allen übrigen Zugehören. 
«Immerhin bleiben die Drittmannsrechte hinsichtlich des Pensions- 
ttUnd Unterstützungsfonds vorbehalten.'' 
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Man wird mebt behaupten können, daß unter den »Zagehören* 
ddr Bahn aneh die Emenerungs- und Reservefonds mbegriffiBiL seien. 
„Zngehör*^ ist ein saGhenrecbtlicher Begriif, welcher nur anf Sachen 

Anwendung findet. Derselbe ist auch der Eisenbahngesetzgebmig 
des Bundes nicht unbekannt: Das Bundesgesetz über die Verpiändimg 
und Zwangsliquidation der Eisenbahnen d. d. 24. Jnni 1874 enthält 
z. B. in Art. 9 und 10 Vorschriften über den Umfang des auf eine Bahn 
bestellten Pfandrechtes und erklart dabei, dafi das letztere umfasse: 

a. den Bahnkörper und die mit demselben zusammenhangen- 
den Landparzellen, mit Einschluß der Bahnhöfe, Stations- 
gebäude, Güterschuppen, Werkstätten, Remisen, Wärter- 
häuser und aller andern auf dem Bahnkörper und diesen 
Landparzellen befindlichen Hochbauten; 

b. das gesamte, für den Betrieb und den Unterhalt der ver- 
pfändeten Linie zugehörige Material. 

Da nach allgemein gültigen Rechtsbegriifen das Hecht an einer 
Sache auch die Zubehörde der letztern umfaßt, so müßte der Er- 
neuenmgsfond, lalls er Zubehörde wäre, in den zitierten Artikeln 
des Vürpfaiiduiigs- und Liquidationsgesetzes ebenfalls als im Pfand- 
rechte inbegriffen aufgeführt sein. Daraus, daß dies nicht der Fall 
ist, kann geschlossen werden, daß der (lesetzgeber ihn nicht als 
Zubehordü auifaLte. Aber auch abgesehen hievon, ist schon aus 
dem Umstände, daß die deutliche und klare Redaktion des bundes- 
räthchen Entwurfes, wonach die Erneuerungs- und Reservefonds un- 
zweifelhaft auf (1(11 lUii'kkäufer übergegangen wären, von der liundes- 
versammluiig nicht adoptiert wurde, abzuleiten, daß die letztere 
mit dem materiellen Inhalte des bundcsiaLüchen \ oi Schlages nicht 
einverstanden war. 

3j Daß die Erneuerungs- und Reservefonds nicht auf den Rück- 
käufer tibergehen, folgt auch noch aus der weitern, in den neuen 
Konzessionen enthaltenen Bestiuimung : 

„Zu welchem Zeitpunkte auch dei Rui kkauf erfolgen mag, ist 
„die B ihii samt Zugehör in vollkommen biliitdigendem Zustaiuic 
„dem Hunde .... abzutreten. Sollte dieser Wn-ptlichtun;; kein Ge- 
nüge gethan werden und soll t e a u c h die V e r w e n d u u g d e r E r - 
„neuerungs- und Reservefonds dazu nicht ausreichen, 
,.so ist ein verhältnismäßiger Betrag von der Rückkaufsfumuie in 
^ Abzug zu bringen. 
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inrttide dar EmeaemngsfondB eo ipso auf doi S&ddoliifer fXbn- 
^gehen, so würde dkgeoige Gesellschaft am günsügsten fiüireii, v«lelie 
in den letzten Jahrän tot dem Rttckkaofetennhi mogliclist wenige 
Verbessenmgen an üaem Netze anbringt und das sonst hiefik za 
verwendende Geld in Form von Dividenden an fkn Aktionäre ans- 
jsaUt; denn wenn anch der Znstand der Balm beim Übergang an 
•den RUckäufer mit Recht bemängelt werden könnte, so müllten ja 
naeh dieser iitigcn Ansicht die Gelder für Beseitigong dieser Mängel 
in erster Lmie dem Eraenerungs- nnd Reservefonds, also mm 
YermSgensbestandteO, weldier bereits dem Räckkänfer gehörte, ent- 
nommen werden und die Bahngesellsdiaft wttrde daüir, daß sie in 
•den letzten Jahren keine nicbt absohil notwendigen Yerbessenmgen 
nnd Beparatoren vorgenommen hat, in keiner Weise gestraft, son- 
«dem im Gegenteil fitr ihre Handhmgsweise, welche den Betrieb nnd 
•damit Leben und Gut von Tausenden vielleicht emsfliek gefiUirdet 
hat, noch geradeKn piämiert. Bas kann nicht der WiUe des Gesetz- 
l^ebers, resp. des Bundes, als er die Konzession «ließ» gewesen sein. 
Dazu kommt, daß der Bestand der Emeuerungs- und Reservefonds 
keineswegs bei aDen Bahnen gleich ist. Es wttiden also die Aktio- 
näre deijenigen Gesellschaften, weiche veriuUtnisniäßig größere Re- 
serve- und Emeoernngsfonds angelegt haben, gegenäber den andern 
benachteiligt Diese Benachteiligung wäre eine um so größere^ wenn 
auch die Übersdittsse der jährlichen Einhigen in die Emeuemngs- 
fonds — wie es vom Bnndesrate in semer Ausmitthing des Rein- 
ertrages dw S. C B. geschehen — nicht als Reinertrag anerimTint 
und somit auch nicht behulis Ansmittlung der RttckkanfisfiunmB mit 
hapitahsiert werden. 

4) Nur in einem Falle ist es nach dem Wortlaute der neuen 
Konzessionen unzweifelhaft, daß der EnieuerungSp und Reservefonds 
von dem durch den Bund zu zahlenden RUckkau&preis in Abzug zu 
bringen ist, nämfieh wenn und soweit der kapitalisierte Reinertrag 
geringer ist, als die nachgewiesenen erstmaligen Anhigekosten der 
bestehenden Einrichtungen und der Bund also diese ersten Anhige- 
kosten bezahlen muß. In diesem Falle erseheint es auch nicht un- 
bütig, dem Rfickkäufer zur Ausgleichung der Differenz zwischen dem 
wahren, aus dem kapitalisierten Beinertrag abgeleiteten Werte der 
Bahn und d«n Preis, den er dafür bezahlen muß, den Emeuenuigs- 
nnd Reservefonds ganz oder teilweise zu Überlassen. Die Akttonäie 
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erhalten m diesem Falle ja doch die ganzen Anlagekosten aus- 
bezahlt. 

Dieser Fall dürfte aber bei der Geotralbahn schwerlich ein- 
treffen, ^ehnehr wird es sich bei derselben wohl inuner nur um 
einen RUdckauf auf Basis des kapitalisierten Bemertrages handeln, 
namentlich wenn die Konzessionen sämtlicher Linien fiir den Bück- 
kauf als ein Ganzes behandelt weiden. 

In dieser Eventualität aber geht, wie nachgewiesen, weder nach 
den alten, noch nach den neuen Konzessionen der Emeuerungs- und 
Besenrefond auf den Bficklulufer über und m sehen uns daher auch 
nicht veranlaßt, von dem Betrage der in der BOanz au^eftihrten und 
bei einer Liquidation neben dem vom Bflckkänfer erhaltenen Blick* 
kaufspreis für die Glaub^r und die Aktionäre der Gesellschaft dis- 
ponibeln ^Verfügbaren Mittel^ etwa noch den daxm steckenden Be- 
trag des Beserve- und Emeuerungsfonds in Abzug zu bringen. 

ad Unsere Berechnung des Bückkaufiswertes der CSentralbahn- 
Aktie zu Ft. 787. 84 basierte schließlich auf der Vorausfetzung, daß« 
die Schulden der Gesellschaft auf denBUckkau&termin keinen höhem 
Betrag ezreichen, als in der BOanz vom 81. Dezember 1891 und daß 
selbstverständlich auch das Aktienkapital dannzumal nicht , größer sein 
werde, als zu Ende 1891. Diese Vorausfetzung nun wird, das kann schon 
heute mit aller Sicherheit behauptet werden, nicht in Erfüllung gehen. 

Es ist diesfoDs nämlich in Betracht zu ziehen, daß der Yer- 
waltungsiat der S. G. B. schon in seiner Sitzung vom 1. Marz 1892 
die Au&ahme einer weitem 4 Anleihe von 15 Millionen Franken 
beschlossen hat, deren Erlös, wie es im bezQ^chen Prospekt heißt,. 
,fnr die Bestreitung von Bauausgaben und für die Vermehrung de& 
BoOmaterials bestimmt ist* — also im wesentlichen für Verbesserung 
der dem Bunde um die zu bezahlende BückkaufsTumme zufiiUendeu 
Bahnanlage, ohne daß dadurch die Einnahmen (also der für den 
BÜckkau&preis hauptsachlich maßgebende Faktor) wesentlich ver- 
mehrt w^en dürften. Diese Verbesserungen werden nämlich, neben, 
einer Venn^mmg des Lokomotiven- und Wagen-Parks, hauptsächlich 
umfassen: IMe Erstellung eines zweiten Geleises von Heizogen- 
buchsee bis Bern, die Eistellung eines sweitoi Geleises auf der 
Bözbeigbahn von Prattehi bis Stein (woran die S. C. B. die Hälfte 
zu zahlen hat), sodann die kostspieligen Bahnhofbauten in Bern, 
(größtentefl vollendet). Ölten, Luzem und Basel. Nach Zeituugs» 



Digitized by Google 



41 



nachrichten dürfte der Bahnhofumbau in Luzeiii nebst Zufahrt allein 
8 — 9 Millionen Franken, der neue Bahnhof Basel allein gegen 10 
Millionen Franken kosten, sodaß der Mehrbedarf an Kapital gegen- 
über der Bilanz per Ende 1891 im ganzen (einschließlich der Bedürf- 
nisse für die zweiten Geleise Her7X)genbuchsee-Bem und Pratteln-Stein) 
auf mindestens 20 Millionen Franken zu veranschlagen sein dürfte. 

Die V'er\^ t n lung dieses Kapitals ist an und für sich eine un- 
produktive, Nveil groCere Bahühöte, zweite Geleise u. s. w. keinen 
größeiTi Verkehr und somit keine Vermeiiiung des Reingewinns,, 
sondern im Gegenteil noch eine Vennebrung der Ausgaben erzeugen. 
Für die S. C. B. sind indessen diese neuen Kapitalaufwendungen 
insofern teilweise produktiv, als an die Verzinsung der Küsten für 
die Bahuhofbauten die andern Gesellscliaiten, welche diese Bahn- 
höfe mitbenützen (in Bern die Jura-Simplonbahn, in Luzeni die Jura- 
biuipion-, Gotthard- und Nordostbahn, in l^asel die Jura-Simplon-, 
Elsässer- und Bözbergbahn), im Verhältnis ihrer aus- und einlaufenden 
Wagenachsen beizutragen haben. Diese Zinsrückvergütiin? seitens 
der andern Bahnen erhöht allei-dings den „Ileingewinn" und damit 
die Rückkaufsfumme, und es darf angenommen werden, daß dadurch 
die Wirkungen der Kapitalvennehnmg von 20 Millionen Franken 
etwa zur Hälfte ausgeglichen werden. Es erhöht sich also das 
gefimdene Netto-Liquidationsresultat von . . Fr, 78,784,000- 
um den Rückkaufswert, d. h. den Betrag des durch 
die übrigen Bahnen zu bestreitenden 4 ^oigen 
Zmses von 10 Milhonen = 25 X40U,000 = „ 10 ,000,000 

Fr. 88,784,000 

Dagegen sind von dieser Sumiiie noch ab- 
zuziehen: die für jene baulichen Verandemngen 
bezw. Verbessenmgen seit Ende 1891 teils bereits 
verausgabten, teils noch zu verwendenden, in Form 
neuer Obligationskapitalien teils bereits aufgenom- 
menen, teils noch aufzunehmenden . . . . „ 20,000,000 ' 
sodaß für die Aktien, soweit dies aus dem heute zu Ge- 
bote stehenden Zahlenmaterial rechnungsmäßig gefol- 
gert werden kann, auf den nächsten Rückkautstermin 
1903 ein Liquidationswert verbleiben dürfte von Fr. 68,784,000' 

oder Fr. 687. 84 für jede Aktie. 

♦ ^ * 
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Versuchen wir, aus unserer Tabelle der Betriebaergebnisse der 
letzten Jahre nun auch nocli die 

voraussichtliche Rendite 
der Centraibahnaktien in den nächsten Jahren, soweit sie an die 
Aktionäre verteilt werden kaim, zu konstruieren, so gelangen wir zu 
folgenden Ziffern: 

Durchschnittlicher Reinertrag von 1887/91 (als voraussichtliches 
Ergebnis auch für die künftigen Jahre angenommen) Fr. 7,295,619 

Hievon gehen ab: 

a. Verzinsung der bisherigen konsolidierten An- 
leihen, laut Bilanz per 31. Dezember 1891 betragend 
Fr. 101,612,000 ä 4 7o . . Fr. 4.064,480 

b. Verzinsung des neuen An- 
leihens in dem zur Befriedigung sämt- 
licher Baubedürfnisse als notwendig 
vorgesehenen Betrage von Franken 
20,000,000 ä 4 7o . Fr. 800,000 
abzUghch Rückvergütung 

der Hälfte durch andere 
Balmgesellscbaften (siehe 

oben) . . . . , 400,000 ^ 400,000 

c. Amortisation zum Zwecke der 
Ergänzung des Aktienkapitals (Bilanz- 
Bereinigung) im gleichen Betrage wie 

1891 , 038,134 

(Die Zinszuschläge für die spätem 
Raten gleichen sich durch die Zins* 
eingänge auf den aus den Rücklagen 
angeschafften Wertpapieren bezw* 
•durch die Zinsersparnisse auf den dar- 
aus zuruckbezahlten eigenen Obli- 

,gationen aus) „ 5,002.614 

und es bleiben fUr die Aktionäre TeifUgbar . Fr. 2,293.005 

also — vorausgesetzt, daG in den nächsten Jahren der Überschuß 
der Einnahmen über die Ausgaben sich nicht anders gestalte, als 
jiach dem oben ermittelten Durchschnitte für die Jahre 188T/91 — 
üir jede der 100,000 Aktien Fr. 22. 93 oder rund 476 7o. 
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Diese Taxation kann und will selbstverständlich nur wieder als 
ein rechnunffsmäßig aus einer Reihe bisheriger Betriebsresultate 
abgeleiteter Durchschnitt für eine küntlige langeie Periode, 
keineswegs aber als eine auf absolute Zuverlässigkiul Anspruch 
machende Schätzung der Erträgnisse der nächsten Jahre betrachtet 
werden, 

in letzterer Beziehung ist insbesondere Folgendem zu bemerken: 

1) Die Zinsausgabe für den neuen Kapitalbedarf von zirka 
20 Millionen 1- ranken wird die JahresrechnuuL,^ nicht auf einmal be- 
laßten, sondern nur successive, d;i die aulzunehmenden neuen An- 
leihen auch nui- successive zur Ausgabe gelangen und die für den 
Ikiu neuer Objekte zu verausgabenden Betrage bui zur vollständigen 
1 ertigstellung der erstem dem Betriebskonto zu Lasten des Baukontos 
verzinst werdeu. Speziell das Jahr 1892 wird durch die Verzinsung 
auch der bereits emittierten 8 Millionen Franken nicht wesentlich be- 
eintiuiit werden, weil die Emission dieser Obligationen erst mit Zins- 
genuß ab IT). September 1892 staltgetunden hat. 

2) Anderseits ist nicht außer Acht zu lassen, daü der Reinge- 
winn des Jahres 1891 mit Fr. 6,521,999 hinter dem durchschnitt- 
lichen Reinertrag pro 1887/91 mit ¥r. 7,295,619 um nicht weniger 
als ¥r. 773,620 zurückbleibt. Der lleinertrag pro 1892 wird denn 
auch viel mehr demjenigen pro 181U, als dem für die Jahre 1887/91 
als Durchschnitt ermittelten nahe kommen. Die teilweise proviso- 
rischen* P-innahmeziffern pro 1892 ergaben laut Dezember- Ausweis 
eine Vermehrung von Fr. 155,285 auf dem eigenen Netz, Fr. 10.771 
auf der Verbindungsbahn und Fr. 38,670 auf der Aarg. Südbahn 
gegenüber den definitiven Zitfeni des Vorjahres. Anderseits verzeigt 
die Bözbergbahn trotz der am 1. August 1892 hinzugekommenen 
Vermehrung der Bahnlänge um die 26 Kilometer der neu eröffneten 
Linie Koblenz-Stein ein Defizit von Fr. 62,368, Wohlen-Bremgarton 
ein solches 'von Fr. 2958. Die gesamten, für die S. C. B. in 
Rechnung fallenden Mehreinnahmen (A. S. B. und B. B. B. zu 
Verbindungsbahn zu 7» und W. B. B. zu */& gerechnet) belaufen sieh 
daher pro 1892 provisoriscli auf ca. Fr. 150,000. Um mindestens 



* d. h. definitiv lür die Monatu jaaaar bis September, provisorisch iur diu 
MoBftt» Oktober bii Dtwamhet 
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diesen Betrag dürften rieh aber aoch die Ausgaben (die von der 
S. C. B. nicht publiziert werden) ?amehrt haben, wenn man wenigstens 
annehmen will, daß bei der S. C. B. die gleichen Faktoren maß- 
gebend gewesen seien, wie bei den ttlaigen großen sehweisseiifidien 
Bahnen, welche fast alle Mehrausgaben aufweisen. 

3) Will man also den voraussichtlichen Ertrag der S. C. B.- 
Aktien für das Jahr 1892 zu schätzen versuchen, so wird man 
sich nicht an den oben ausgemittelten Durchschnitt des Reinertrages 
pro 1887/91 halten können, sondern die Ergebnisse pro 1891 als 
Basis annehmen müssen. Dieselben wiesen nach Abzug der Passiv- 
zinse, der Amortisation, der Einlagen in die Spezialfonds und der 
„Verwend Iiiigen zu verschiedenen Zwecken" einen für die Aktionäre 
disponibeln Aktivsaldo auf von Fr, 2,435,472. 

Nehmen wir üun nn. rlnß die Mehreinnahmen aus 
dem Betrieb pro 1892 durch die Mehrausgaben ab- 
sorbiert werden und der Mehrbedarf an Kapitalamor- 
tisation durch den Zinsertra^j der letztjährigen Anior- 
tisationsquote und Zuschuß aus dem Amortisations- 
fonds gedeckt wird, während die Kinlat^en in die 
Spezialfonds netto die gleichen bleiern, wie letztes 
Jahr, so wird sich der Aktivsaldo pro 1892 doch um 
folgende Beträge geringer stellen, als letztes Jahr: 

a. Differenz zwischen dem Saldovortrag von 1890 

auf 1891 Fr. 512,275 

und denuenigen von 18dl auf 1892 , , 235,472 

Fr. 276,803 

b. Verzinsung der Hälfte Bankosten 
Koblenz-Stein exclnslye Rollmaterial, seit 
der Betriebseröfinung Anfangs August 
1892 zu Lasten des Betriebs (47o von 

Fr. 2,550,000 für 5 Monate) ...» 42,500 
(Wie oben gezeigt, ist anderseits aus dem 
Betrieb von Koblenz-Stein noch keine Er^ 
tragsvermehmng in Beehnung zu stellen, 
indem einstweUen der Verkehr lediglich 

der Biizbeigbahn entzogen zu werden 

Übertrag Fr. 319,303 Fr. 2,436,473 
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T^hertrag Fr. 319,393 Fr. 2,436,47:^ 
scheint und sogar die Einn« Innen der 
B. B. B. zuzüglich Koblenz-Stein etwas 
geringer sind als im Vorjahre ohne diese 
neue Linie). 

c Sodann hat sich der Baukonto 
des ei'jenen Netzes im Jahre 1891 um 
Fr. 1,113,260 erhöht. Eine ähnliche Er- 
höhung wird ohne Zweifei auch im Jahre 
1892 stattfinden, da speziell noch RoU- 
material für bedeutende Beträge zu be- 
schaffen war. Es ist also pro 1892 ein 
Betrag von rund Fr. 1,100,000 mehr zu 
Yeizinsen, als pro 1891 4 4Vo = . . , 44,000 

Wir sehen davon ab, Ton dem im 
April 1892 au%enommenen Anleihen von 
Vr, 8,000,000 noch weitero Betrage als 
mit ihrer Terzinsung dem Betrieb pro 
1892 extra zur Lest üillend in Bechnung 
zu ziehen, weil ein großer Teil des An- 
leihens lediglich zur Tilgung bisheriger 
schwebender Schulden verwendet worden 
ist, die natürlich pro 1891 auch verrinst 
werden mußten, während die Yerrinsung 
eines weitem Betrages dem Betrieb teils 
durch dm Baukonto emstweilen noch zu- 
rUckerstattet, teils anch durch andere 
Bahnuntemehmungen vergütet werden 
dfiifte. 

Nach vorstehenden Erörterungen 

dihfte sich der Gewion- und Verlustkonto 

pro 1892 immerhin um ca Fr. 363,303 

ungünstiger stellen, als derjenige pro 1891 und es 
wären abdann pro 1892 fär die Aktionäre blos noch Fr. 2,072,169 
disponibel, was zwar noch die Ausrichtung einer Dividende von4Vo 
» Fr. 20 per Aktie gestatten, dann aber nur noch dnen SaUlo von 
Fr. 72,169 übrig lassen würde. 
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4) Für die Aklieiirendite der Jalim 1893 und folsrende jetzt 
schon irgend welches ziffernnjäCi^'e Prugiuistikou aufzustellen, wäre 
selbstverständlich verMiht. Man kann dieställs blos folgende Punkte 
hervorheben : 

Einerseits wird der Verkehr sicherlich auch in den nächsten 
Jahren eine successive Vermehrung aufweisen iiml darf nament- 
lich auf die fortwährende Entwicklung dfs (i< utbcli-iUilif iiischen Per- 
sonen- 11 Iii I rriiterverkehrs, der sich großentiMls der ö iitralbahn als 
Haiiptzutahi tsliriie zum Gotthard hedient, aidmerksam ireniacht wer- 
den. Ebensii kininnt ein überwiegender leil des Verkeiirs, welcher 
sich in Folge unserer gestörten Handelsbeziehungen zu Frankreich 
mm in vermehrtem Maße zwischen Deutschland und der Schweiz 
entwickeln dürfte, der S. C. B. zu gute. Es ist femer anzunelnnen, 
daß die ganz enorme Steigennig der Betriebsausgaben, welche in 
zwei Jahren den Prozentsatz der Ausgaben zu den Bruttoemnahmen 
von 49,79 auf 60,87 7© hinaufgesetzt hat, keine größeren Fortschritte 
mehr machen wird, daß vielleicht phor in Folge BilligcTwerdens von 
Kohlen und Eisen ein Kückgang in den Ausgaben platzgi'cifen könnte. 
Anderseits wissen wir, daß die Centraibahn noch vor großen Bau- 
ausgaben steht, wel'iip, olme zu einer Entwicklung des Verkehrs 
beizutragen, nicht nui — n.u h ihrer Fertigstellung — zu Lasten 
des Betriebes verzinst sein wollen, sondern auch, wie insbesondere 
Bahnhoferweiterungen, zweite Geleise etc., zum Teil wieder wesent- 
lich erhöhte direkte Betriebsausgaben (für Überwachung, Bedie- 
nung und UnterhaltiHi<,^) nach sich ziehen. 

Wägen wir die gunstigen und ungünstigen Momente, welche die 
Betriebsresultate der S. C. B. in den nächsten Jahren beeintlussen 
dürften, vorurteilslos gegen einander ab, so werden wir sagen müssen» 
daß für eine Anzahl von Jahren die Dividende der Aktien der 
S.C.B, vermutlich allerdings nicht unter 4 7« sinken, aber auch 
sich kaum wesentlich über 4 7« bis höchstens 5 7o heben 
wird, es wäre denn, daß eine ganz außerordentliche, heute nicht 
vorauszusehende Yerkehrsvermehrung piatzgreifen sollte. 



Digitized by Google 



IL Die Schf eizerische Nordostbahn. 



A. Allgemeine reehtUche Grundlagen, 

Die Schweizerische Nordostbahn ist im Jahre 1863 aus der 
Fusion der Schweizerischen Nordbahngesellschaft und der Zürich- 
Bodensee-Eisenbahngeselischaft entstanden. 

Ihre heute geltenden Statuten datieren vom 7. November 
1890. 

Der Umfang des eigenen Netzes einschliei^lich Zürich-Zug- 
Luxem auf Ende 1891 ist folgender: 

Bauliche Länge: 61Ü km (Suhr-Aai'au nur zm Hälfte ein- 

gfbti:llt ). 

BetriebslängL' : 631 lun. Die BetriebsUlnf4C umfabt auch die 
der Gcsellschait dir Vereinigten Schweizerbahnen gehörende, 
von der N. O. B. mitbenutzte Strecke Näfels-(jlarus (8 km) 
und die den badischen Staatsbahnen gehörende von der 
N. ü, B. benutzte Lime Koblenz Mitte Rhein - Waldshut 
(2 km). 

Die Linie Zürich-Zug-Liizern ist mit 31. Dezember 1891 ganz 
in das ausfchließliche Eigentum der N. 0. B. übergegangen. 

Das eigene Netz der N. 0. B. (incl. der alten Linie Zürich- 
Zug-Luzernj umfaßte am 31. Dezember 1891 folgende Linien: 

a. Aarau-Brugg-Baden-Zürich. 

b. Zürich-Winterthur-Frauenleld-Komanshorn. 

c. Sulgen-Gossau. 

d. Rorschach-liomanshom-Konstanz-Etzweilen. 

e. Singeu-Etzweilen-Winterthur. 
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f. Schaffhausen-Winterthur. 

g. Winterthur-Bülach-Eglisau-Koblenz. 

h. Effretikon-Wetzikon-Hinweil. 

i. Effretikon-Kloten-Seebach-WeLinigLii. 

k. Oerlikon-Oberglatt-Dielsdorf-Niederweiiingen. 

I. Oerlikon-Seebach. 

in , 1 > 1 1 1 ;i c h-Ni e d e ig ktt-Baden. 

II. Waldshut-Tvirtji. 

0. Badeii-Lenzbmg-.':^iihr. 

p. Suhr-Aarau (zur Hallte). 

q. Altstätten-Zug-i.uzern. 

r. Züricii-\\ adensweil-Ziegelbrücke. 

s. Ziegelbrücke-Näfels« 

t. (Jlarus-Unthal. 
Diese Linien vermitteln den Verkehr der Ostschweiz nach und 
Iii t r Zürich und mit dem Westen bis Koblenz, Brugg, Aarau, Suhr 
und Luzern, ebenso aber auch den Verkehr von Norden (Waldshut, 
Schaffhauseii, bill^t■Il, Konstanz, Romanshom) mit dem biiden (Gott- 
hardbahn) und Südosten (gegen Graubtmden). 
jJie Nordostbahn betreibt sodann noch: 

a. Die Bözberg-Bahn (Brugg-Basel) mit einer baulichen 
Lunge (Pratteln-Brugg) von 48 und einer Betriebslänge 
(Basel-Brugg) von 58 km (direkte Verbindung Basel-Zürich- 
Ostschweiz). 

b. Die Küblenz-Stein-Bahn (erst am 1. Auf^u.st 1892 er- 
öffnet) mit einer baulichen und Betriebslänge von 26 kin 
(Vermittlung einer weitern direkten Verbindung Basel-Ost- 

sclnvLizj. 

iVn diesen beiden Unternehmungen ist die S. C. B. zur ILUfte mit- 
beteiligt und h.it auch die Erstellungskosten zur Hälfte mitbestritten. 

Sodann ist die N. 0. B. anteilsberechtigt an folgenden 2, 
von der S. C. B. betriebenen Bahnen: 

c. Aarg. Süd bahn (Aarau-Rothkreuz-Iramensee und Brugg- 
Hendschikon) mit einer baulichen Länge von 57 km, wovon 
7 km Rothkreuz-Immensee an die Gotthardbahn verpachtet, 
dagegen 6 km Aarau-Kuppereweil (der N. 0. B. gehörend) 
mitbenutzt; Betriebslänge 58km. Hieran ist die S.C.B, 
und N. 0. B. jede zu V» anteilsberechtigt. 
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d. Wohlen-Bremgarten-Bahn, banficbe Lange 7, Betriebs- 
ISoge 8 km* Hieran iat die N. O. B. mit die S. C. Bw 
mit V» uid die Gemeinde Bremgarten mit V» beteiligt 

Über die Repartition dea direkten Yerkehrs, welcher, vom Aus- 
lände kommend und die westliche, nördliche oder östliche Schweiser- 
grenze Ton Genf bis Landquart überschreitend, Teile der S. G. B. 
oder N. 0. B. als Transit nach Stationen der Gotthardbahn mid 
weiter durchzieht, sowie des entsprechenden direkten Yerkehrs in 
umgekehrter Richtung, besteht zwischen der N. 0. B. und der S. G. B* 
dne besondere Yerembarung auf die Dauer der Konzessionen, wo- 
nach die daherigen Gesamteinnahmen nach Abzug einer bestimmten 
ThJctionsentschädigung, welche der den Transport effektiv ausführen- 
den üntemehmung zukommt, gleichmäßig unter die beiden GeseU- 
BchaAen N. 0. B. und S. G. B. verteOt werden. 

Die Konzessionen * für das eigene auf Ende 1891 bestan- 
dene Ketz** sind noch von den Kantonen ausgestellt, mit Ausnahme 
der Strecken Effiretikon-Otel&igen, Wettingen-Lenzbuig-Suhr, Nieder- 
glattpOtelfingen, Seebach-Oerlikon, i^ten-fflegelbrlicke-Niederumen- 
Näfels, Glarus-Lintfaal, welche Tom Bunde ausgegangen sind. 

Der Auslaufstermin der meisten Konzessionen ist der 30, April 
1957, der i&chste Rttckkaufstermin der 1. Mai 1903. Jedoch 
bestehen folgende Ausnahmen: 

Nächster Bfiokkaii&- Konzesriona- 
Termin: ablauf: 

Oerlikon-Bülach und Oberglatt- 

Dielsdorf 1. Mai 1910 30. April 1964. 

Winterthur-Koblenz .... 22. Dezbr. 1903 21. Dezbr. 1957. 
Zürich-RichtersweU .... 20. Juli 1904 31. Dezbr. 1968. 
Richtersweil-Reichenbuig-Ziegel- 

brücke-Näfels 1. Febr. 1905 31. Dezbr. 1968. 

Eflfretikon-Wetzikon-Hinweil . 30. Dezbr. 1904 31. Dezbr, 1968. 
Konstanz- Etzweilen -Winterthur 26. Febr. 1903 31. Dozbr. 1968. 
Etzweilen-Kamsen (Singen) . 26. Febr. 1903 31. Dezbr. 1969. 

Sulgen-Gossau 9. Septbr. 1903 31. Dezbr. 1968. 

Kiederglatt-Oteifingen-Wetüngen 23. Dezbr. 1903 22. Dezbr. 1967. 



• Ygl. Tabelle in BeUage HL 

Die Konjcesiienen der nenen leg. Horatorimiitliiiieit n«3te in Beilage III. 

4 
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BözbeigtMübn 



Nfichster Hückkaufs- 
Term in : 



8. Juni 1903 

Frühestens auf den 
Zeitpunkt, in weU 
chem die Linie 



Konzessions- 
ablauf : 

7. Juni ld57. 



Zürich- -Zog -LDzm (nur ge- 
meiiiflflm mit Thalweil*Zug) 



Thalweil-Zng 10 



Jahre im Betrieb 
•«A irird 



30. April 1963. 



Endlieli läuft die badiscbe Konzesaon fUr die Strecke Barnsen- 
Singen big L Januar 1969 und es kann Baden laut Staatsrertrag 
vom 24. Mai 1873 die Linie nach SöjäbrigeuK Betrieb (die Eröflhung 
fond am 17. JuK 1876 statt) auf iOnQ'ibrige Kündigung hin jeder- 
zdt an sich ziehen. 

Betreffend EonzesBionen der Aarg. Sttdbabn und Wohlen-Brem- 
garten siehe bei S. C. K 

Für die Linien, deren Eonzessionoi ?on den Kantonen ert^t 
wurden sind, ist der Entschluß zum Rückkauf 5 Jahre, fUr die vom 
Bund konzessionierten Linien 3 Jahre vor dem lüLchsten RückkaufB- 
termin zu notifizieren. Die Riickkaufefumme irird gleich bestinunt» 
vie bei der S. G. B. auseinandergesetzt. 

Unterhandlungen, welche zwischen dem Eisenbahndepartement 
und der N. 0. B.-Gesel]schaft über die Zusammenlegung der Eon- 
zessionen mit Bezug auf den dem Bunde vorbehaltenen Rückkauf 
gepflogen worden sind, haben noch zu keinem Resultate geführt. 

Wird der nächste Rückkaufstermiu nicht benutz, so tritt die 
Berechtigung zum Rückkauf der auf kantonalen Konzessionen be- 
ruhenden Linien erst wieder nach weiteren 15 Jahren u. s. f. ein; 
die auf Kunzessionen des Luiules heruliendeii Linien können da- 
gegen vom nächsten Rückkaufstemiin an jederzeit zurückgekauft 
werden, sofern der daherige Entschlub der Gesellschaft 3 Jahre 
vorher notifiziert wird. 

Wenn nach Ablanf der Konzessionen das liückkaufsrecht nicht 
ausgeübt ist, so soll, soweit es die auf kantonalen Konzessionen be- 
ruhenden Linien betritft, „die Konzession in l^olge einer zu treflfen- 
»den Übereinkunft den dannzumaligen Verhältnissen tromäß erneuert 
„werden." Die vom Bunde erteilten Konzessionen enthalten keine 
Bestimmungen darüber, wie es nach Ablauf der Konzessionen weiter 
geliälten werden soll. 
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In den von den Kantonen erteilten Konzessionen für das sog. alte 
Stammnetz ist die Steuerfreiheit der Gesellschaft, kleine Bedakticmfl^ 
▼erschiedenliciten vorbehalten, in folgender Weise ausgesprochen: 
„Die £i8enbahngeseUschaft als solche ist sowohl für ihr 
„Vermögen, als für ihren Erweib, in Folge des Betriebes 
„der Bahn, von der Entrichtung aller Kantonal- und Gemeinde- 
„Stenern befreit." 
In den neuem kantonalen und in sämtlichen vom Bunde er^ 
teilten Konzessionen findet sich dagegen kpine solche Bestimmung. 

Nach den Konzessionen müssen, sofern die Direktion aus 5 Mit- 
gliedern besteht, mindestens 2 derselben BUrger des Kantons Zürich 
und wenigstens einer ein Bürger des Kantons Thingau sein. Würde 
die Direktion zahlreicher bestellt, so ist diese Vertretung verhältnis- 
mäßig auszudehnen. Sollte die Direktion dagegen nur aus 3 Mit> 
gliedern bestehen, so muß sich darunter mindestens ein Bürger des 
Kantons Zürich und ein Bürger des Kantons Thurgau befinden. 

Falls neben der Direktion noch ein weiterer Ausfchuß aufge- 
stellt wird, sollen in demselben die beiden Kantone in analoger 
Weise vertreten sein. 

Bei fünfghedrigcr Direktion müssen iniiulestens ein thurgauisehes 
und zwei zürcherische Mitglieder in Zürich wohnen. 

Ebenso hat laut Gründungsvertrag der Nordostbahngesellschaft 
der Kanton Schatl'hausen das Recht, zu verlangen, daß ein Mitglied 
der Direktion dem Kanton Schaffhausen entnommen werde. 

Sodann beansprucht die Regierung des Kantons Aarp:au gemäß 
der Konzession für die Linie Kaiserstuhl-Koblenz die Wahl eines 
Mitgliedes in den Verwaltungsrat. Dieser Anspruch ist jedoch von 
der Gesellschaft nicht anerkannt. 

Die Regierung des Kantons Zürich nimmt ihrerseits auf Grund 
des Eisenbaliii nbvcntionsgesetzes von 1871 das Hecht einer Abord- 
nung in den Verwaltungsrat in Anspruch. 

In Mitberücksichtigung dieser Ansprüche hat die N. 0. B. in 
ihren Statuten folgende Bestünmung aufgenommen: 

„In den Verwaltungsrat sind mindestens 8 Bürger des 
„Kantons Zürich und je mindestens 4 Bürger der Kantone 
„Thurgau, Seh jffliausen und Aargau zu wählen. Sodann 
„kommt dem Kegierungsrat des Kantons Zürich das Recht 
„zur Wahl eines Aütgliedes des Verwaltungsrates zu." 
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B, FüianzieUe Situation der N. 0, B, 

Wir halten uns bei unsern Untersuchungen Uber die finanzielle 
Situation der Schweizerischen Nordostbahn genau an das gleiche Vei^ 
&hren, welcheB vir, in t'bereinstimmung mit der vom Bundesrate in 
seiner Botschaft vom 21. März 1891 für derartige Untersuchungen 
gegebenen Wegleitung, auch bei Prüfung der finanziellen Situation 
der Oentralbahn befolgt haben. 

Demgemäß haben wir uns für unsere Erörterungen vorerst die 
Basis gescluiffen durch Aufstellung einer Tabelle* mit Durchschnitts- 
berecbnungen über die Betriebsergebnisse der letzten 5 Jahre. Hieraus 
werden wir sodann unsere Schlußfolgerungen für den Rückkaufswert 
der N. 0. B. und die vorausfichtliche künftige Rendite ihrer Aktien 
ziehen, ohne dabei die kritischen Bemerkungen und rechtlichen Aus- 
führungen zu wiederholen, welche wir über eine Reihe von Punkten 
bei unsern daherigt n }>örterungen über die S. C. B. anzubringen 
uns veranlaßt gesehen hatten. 

Durch Beobachtung eines genau gleichmäßigen Verfahrens bei 
unsern Untersuchungen über die N. O. B., wie bei denjenigen über 
die S. C. B., erreichen wir also jedenfalls zum mindeston relativ 
unsern Zweck, indem die von uns gewonnenen Resultate, wenn sie 
auch vielleicht, beider großen Schwierigkeit der Aufgabe, absolut in 
untergeordneten Punkten angreifbar sein sollten, doch zur richtigen 
Wertbemessung der beiden Unternehmungen im Verhältnis zu 
einander hinreichende Zuverlässigkeit bieten dürften. 

Bemerkungen stur TabeUe der Betrkibsr&^nungen der Schweis, 

Nordastbahn von 1887/1891. 

1) Die Tabelle iet genau nach ÄnleiUing der in Beilage II zur 

bundesrätlichen Botschaft vom 21. Mftrz 1891 Aber den Ankauf von 

Ccntralbahnaktien enthaltenen Zusammenstellung ausgearbeitet worden. 
Die Ziffern für die Jahre 1887, l^-^S, 1889 und 1Ö9U entsprechen der 
offiziellen schweizerischen Eiseubaiiu-Statiätik, diejenigen für das Jahr 
1891 sind den GeBchaftaberiehten entnommen, 

2) Obwohl die Eisenbahn Zorieh-Zug-Luzern bis zum 1. Januar 1892 
als selbständige Unternehmung zu betrachten war, bei welcher die 
N. 0. B, ein.schlielilicti der in ihrem Wertscliriften-Konto enthaltenen 
Fr. 536,500 Obligationen der Z.-Z.-L. Bahn mit Pr. 10,162,500, ver- 
Kchiederu! üemeinden und Privaten dagegen in Form von gewinnbe- 
rechtigten Obligationen mit Fr. 1,837,500 beteiligt waren, so ist doch 

« Beilage II. 
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in unserer Zusammenstellung nicht der verhältnismAßiga Anteil der 
liordostbahn, wie bei B. B. B., A. 8. B. and W. B* ausgemittelt nnd 

mit blos |y555'^~ eingestellt worden, sondern es sind die ganzen fOr 
die Z. Z. L. Bahn in der Eisenbahnstatistik resp. im Geschäftsbericht 
pro 1891 aufgeführten Ziffern als Betriebsergebnis der N. 0. B. mit 
eingestellt worden und zwar deshalb, weil einerseits der Anteil der 
N. 0. B. schon bisher ein weit überwiegender (ca. ^/o) war und weil 
anderseits die ganze üntemehmong Z. Z. L. mit l* Januar 18d2 in 
das allein^ie Eigentum der N. 0. 6. fibergegangen ist, mithin auch der 
Ertrag der erstem künftig ganz der N. 0. B, zukommt. Unser Verfahren 
dürfte also für die auf die künftigen Ertragsverhältnisse der N. 0. B. 
zu ziehenden Schlüsse eine richtigere Basis ergeben, als wenn wir blos 
den genauen Anteil der N. 0. B. an den Betriebsergebnissen von Z. Z. Li. 
in die Zusammenstellung aufgenommen hätten. Der auf die übrigen 
Beteiligten entfallende Anteil am Beingewinn der Z. Z. L. Bahn ist in 
der Tabelle in Übereinstimmung mit der Eisenbahnstatistik unter dv 
Rubrik „Verzinsung der konsolidierten Anleihen" unter die Aasgaben 
aufgenommen, obwohl er fQr die Berechnung der Rückkauf^fumme als 
lieinertrag zu behandeln ist. Übrigens kann die Eis« n bahn- Unter- 
nehmung Z. Z. L. nuumehr nur noch in Vorbindung mii Ihalweil-Zug 
und frühestens auf den Zeitpunkt surückgekauft werden, mit welchem 
die Linie Thalweil-Zug 10 Jahre in Betrieb sein wird (vgl. Ktmzession 
Thalweil-Zug Art. 26. E. A. S. N. F. XI. S. 45.) Es können daher för den 
Rückkauf von Z. Z. L. jedenfalls nur künftige Betriebsergebnisse in 
Betracht fallen. Gleichwohl )iai)en wir geglaubt, Z. Z. L. in unserer Zu- 
sammenstellung gleich behandeln zu sollen, wie die andern Linien, indem 
der relative Werth der N.O.B, gegenüber andern Netzen dur(& ihren 
jetzigen alleinigen Besitz von Z. Z. L. wesentlich mit bestimmt wird. 

3) Da wir unsere Schlüsse für die Zukunft lediglidi auf die Er* 
gebni-sse der fünfjährigen Periode 1887 Ol basieren, so haben wir es bei 
der N. 0. B. (im Gegegensntzc zur S. C. B.) unterlassen, auch für die 
5 Jahre 1885/89 die Durclischnittsbetriebsürgcltnisse auszuniitteln. Es 
geschah auch bei der S C. B. mehr nur als Kontrolle und Rekapitulation 
der in der bundesrätlichen Botschaft vom 2 1 , März 189 1 aufgeführten Ziffern. 

4) ad Ergebiiis pro 1887. Der „Aktivsaldo vom Vmjahre*, wie 
er in Übereinstimmung mit der Eisenbahnstatbtik in dm Betriebsergeb- 
aiasen pro 1887 figuriert, setzt «ich zusammen aus: 

a. Aktivsaldo laut Geschäftsbenciit der N. 0. B. Fr. 1,349,704. 50 

b. Noch nicht boxahlte Dividende pro 1880/83 

auf das Prioritftts-Aktieokapital , . . 2,615,800. — 

c. Zinse hierauf vom I.Juli 1881 bis 31. Dez. 
1886 (vgl. Geschäftsbericht der N. 0. B. 

pro 1886, Bilanz) , 332,062. 50 

Fr. 4,297,567. — 
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Dieee aufgelaufenen Dividenden sind sodann als pro 1887 ana* 
beaahlt aufgeführt, indem die auabeaahlten Dividenden steh zusammen- 



aeteen, m» folgt: 
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Stamm-Aktien « 840,000 
Fr. 4,775,800 



Die im Aktivsaldo Vortrag von 1886 herübergenoiumcnen Zinse auf 
den rHekatindigen PrioriiftteakUen>Divid«Qden mnd nnter „Yeninanng 
schwebender Schulden etc.* mit . . . . Flr. 882,068 
verausgabt, indem sie gemeinsam mit den in der Ge- 
winn- und Verlust- Kechnung pro 1887 der N. 0. B. 
unter diesem Titel fiirurierenden . . . • , 525,554 

den daherigen Pobtrn dr-r Eisenbahnstatistik von . . Fr. 857,617 
(wie er auch in unsere Tabelle aufgenommen wurde) bilden. 

Die ^Verschiedenen Einnahmen" umfassen jeweiien 

a. Die . Verschiedenen Einnahmen'' 

der Betriebsrecbnung . . . (z. B. pro 1887 Fr. 939,110) 

b. Den „Ertng von Nebengeschäften " 

(Dainpfbote und Imprägnieranstalt) ( • « * » 19B|215) 

c. Die im Gewinn- und Verlust-Konto 
aufgeführten ^ Einnahmen aus sonsti- 
gen Quellen'* . . . . ( » . - „ 70,878) 

(Fr. 1,203,198) 

Die „Verschiedenen Ausgaben** umfassen jeweiien 

a. Die «Verschiedenen Ausgaben" der 

Betriebsreebnung . . . . (s. B. pro 1887 Fr, 926,952) 

b. Die «Venrendnngenzn verschiedenen 
Zwecken* der Gewinn- und Verlnst* 
Rechnung 

C. Die „eigentlichen Absrhrrilnmgen" 

der Gewinn- und Veriust-liechnung ( » » t • ä5,142) 

d. Die q außerordentlichen Zuschüsse 
an die Pensions« und Hilftikasse* 

ana dem Reingewinn . • i n n n » 500,000) 

e. IHe «nachträglichen Abschreibungen" 

von beanstandeten Bauauegaben .(n „ n • 3,525) 

(Fr. 1,465,619) 
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5) ad Ergehnis pro 188B. Der „Ertrasr der verfügbaren Kapi- 
talien'* unifaüt auch liie Zin^e für die zum Bau neuer Linien ver- 
wendttten Kapitalien. Im Gegeosat« zur EiaenbabiutatiBtik sind die 
Alnelireibiingen Ton EmiBsionBkoeien des 1887er Anleihene pro 1888 
und 18S9 nicht unter die Rubrik , Tilgung alter Verluste", sondern 
nnter die Ausgabenrubrik „Geldbeschaffungskosten" eingestellt worden, 
um unter , Tilgung alter Verluste" blos dasjenige zu verbuchen, was 
unzweifelhaft als Bestandteil des Reingewinnes angesehen werden kann. 

Die ale .Dividende pro 1888" auegesetate ßomme komponiert ntUi 
nie folgt: 

6 7o Dividende auf die alten Prioritftteaktien . Fr. 660,000 

4V'>7.) ^ , - , Stammaktien. , 1,890,000 

4'/27o Zins auf die eingezahlten Beträge der neuen 

Prioritätsaktien 264,733 

"Fr. 2,814,733 

6) ad Ergebnis pro 1889. 

Die Bemerknngen ad 1888 finden analoge Anwendung. 
Die ,^ Verschiedenen Ausgaben" pro 1889 umfassen: 

a. Die „ Verschiedenen Ausgaben" der Betriebs« 

rechnung Fr. 1,222,488 

b. Nachfolgende Posten aus der Gewinn- und 
Verlustrechnung: 

1) Abschreibung von beseitigten Bauobjekten „ 7,745 

2) „ auf demDampfschiiTHelvetiA » 185,000 

8) , auf Wertpapieren . , „ 8,000 

4) Anteil der N. 0. B. an Abschreibungen 
von Bauolijekten auf fremden Gemein- 
schaftsbahnhöfen , 2,098 

5) Gratifikationen an Angeöleilte mit 25 

Dienstjahren ....... 52,717 

e. Die von der Generalversammlung beseblossene 
außerordentliche Zuwendung an d.Pensions- 

und Hilfskasse aus dem Reingewinn . , 300,000 

Fr. 1,728,048 

7) ad Ergebnis pro 1890. 

Die „Verschiedenen Ausgaben'' pro 1890 umfassen; 

a. Die »Verschiedenen Ausgaben" der Betriebs- 

rechnung Fk-, 1,490,672 

b. Nachfolgende Posten aus der Gewinn* und 

Verhistrechnung : 

1. Verzinsung den rniitmaülichen Defizits der 

Pensions- und Hiltskasse . . . „ 131,250 

2. Abschreibung von beseitigten Bauobjekten „ 3,142 

Übertrag Fr. 1,625,064 
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Übertrag Fr. ],92' otU 

9. Abachreibung auf Dampf booten . . « 185,910 

4. „ „ Wertpapieren . . „ 20,315 

5. Verwendungen zu Terschiedenen Zwecken , 2,698 

6. Nachträgliche Absehreibnng Ton Ban- 

aoBgaben pro 1889 ..... 81^386 
c. Die von der Generalversanimlung beschlossene 
auü'»r(>r*!entliche Zuwendung an die Penaions- 

und Hiifskasse aus dorn Keingewian . . „ 120,000 

Fr. 1»935,373 

8) ad Ergebnis pro 1B91. 

Die vorhergehenden Bemerkungon finden analoge Anwendung. 

In den „ Einlagen in die Spezialfonds* ist ein außerordentlicher 
Zuachafi von Fr, 300,000 an den Versicherungafonds infolge des Mftnohen- 
ateiner- and ZoUikofener-UnglQcka inbegriffen. 



Berechnung des Rückkaufswertes und der voraussichtlichen 
künftigen Rendite der Nordostbahn aus den Betriebsresultaten 

pro 1887,91. 

Versuchen wir, den (1( ni Rückkaufs wert der Nordostbahn zu 
GniTide zu legenden „Reinertrag" aus den Betriebsresultaten pro 
1887/1891 mit Einschluß von Z. Z. L. in ganz analoger Weise zu 
berechnen, wie es der Bundesrat in seiner Botschaft vom 21. März 
1891 mit Bezug auf die Centraibahnaktien aus den Betriebsresultaten 
pro 188Ö/89 gethan hat, so gelangen wir zu folgenden Ergebnissen: 

1887 1891 Durchschnitt 

1887/91 

Einnahmen. 

Transport-Einnahmen Fr. 17,639,785 Fr. 20,897,308 Fr. 19,592,790 
Zuschüsse aus den 

Spezialfonds . . „ 1,354,629 „ 1,598,919 „ 1,444,826 
Ertrag von Kapitalien 

und Kursgewinne . « 423,016 „ 1,404,070 „ 985,708 
Verschiedene Ein- 

nahmen .... , 1,341 ,364 „ 1,834 ,202 , 1,360,921 

Fr. 2(),758,794 Fr. 25,234.499 Fr. 23,384,245 
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1887 1891 Durchschmtt 

1887/91 

A us^s^beu. 

K iiir Betriebskosten Fr. 8,ö92,9öö Fr, 11,084,887 Fr. 9,566,186 
Einla^ion in die Spe- 
zialfonds . ■ . „ 1,716,524 „ 1,796,471 , 1,716,598 

Verzinsim^r schweben- 
der Schulden, Geld- 
beschafifuDgskosten, 

Kursverhiste . . „ 857,617 , 60,684 „ 411,389 

VerachiedeneAuqgaben „ 1,672,309 , 2,162,014 „ 1,880,989 

Fr. 12,839 ,405 Fr. 15,104.056 Fr. 13,575,112 

Reinertrag ... Fr. 7,919,389 Fr. 10,130,443 Fr. 9,809,133 
Yerzinsang der konsol. 
Anleihen . . . , 6,043,058 , 6,804,575 „ 5,777,031 

Bleibt für die Aktio- 
näre zu Dividenden 
und Amortisatiuns' 

Zwecken . . . Fr. 1,876,331 Fr. 4,325,868 Fr. 4,032,102 
gegenüber einem i,'e- 
winnberecht igten 
Aktienkapital von im 

Jahresdurchschnitt „ 53,000,000 „ 69,002,590 „ 62,394,988 
also in % 3,54 «/o 6,27% 6,46 «/o. 

Es ergiebt sich also in der fünfjährigen Periode 18H7 Ol eine 
Vernielirung des den Aktionären gehörenden lieiugewinnes um 
77*^ 0, obwohl das Ergebnis des Jahres 1891 wieder erheblich un- 
gunstiger ist, als z. B. dasjenige pro 1890. 

Dabei ist allerdings zu bemerken, daß im Jahre 1887 während 
9 Monaten ein Anlöihensbetrair von Fr. 83,240,000 noch mit 4Vi */• 
und ein solcher von Fr. 3,480,000 noch mit 4^/* 7o zu verzinsen 
war und daß dem Gewinn- und Verlustkonto dieses Jahres an 
Kosten für die Konversion joner Fr. 86,720,000 Obligationen allein 
Fr. 284,146 belastet wurden. Ohne diese außerordentlichen Aus- 
gaben wäre das den Aktionären gehörende Surplus schon im Jahre 
1887 ein erheblich höheres gewesen, die Vermehrung in den folgen- 
den 4 Jahren daher auch nicht eine so auffällige. 
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Für unsere nachfolgenden Berechnungen Bupponieren wir nun, 
wie es, nach dem Vorgehen des Bundesrates im Jahre 1891, auch 
bei der S. C. B. geschehen, daß der ausgrniittelte durchschnittliche 
Reinertrag fttr die fünfjährige Periode 1887/91 denjenigen der für 
die Bestimniiin^^ des Rückkaufewertes maßgebenden zehnjährigen 
Periode 1888/97 gleichkomme. Im fernem stellen wir unsere Be- 
rechnungen so auf, wie wenn sämtliche Konzessionen der N. 0. B. 
und von Z. Z. L., sowie die Konzessionen für die Anteile der N. 0. B. 
an den Gemeinschaftsbahnen B. B. B., A. S. B. und W. B. ein 
Ganzes bilden würden, wobei wir jedoch schon hier ausdrücklich 
bemerken, daß insbesondere bei einigen neuen Linien der 
Bund in die Lage kommen kann, statt des kapitalisierten 
Reinertrages die höhern Anlagekosten bezahlen zu müssen. 

Endlich scheiden wir die Nebengeschäfto der N. U. B. (Dampf- 
schifiunternehmungen auf dem Zürcher- und Bodensee und Impräg- 
nieranstalt in Zürich) nicht aus, sondern behandeln dieselben als 
integriorpndon Bestandteil des N. O. B.-Untemehmens, in der Mei- 
nung, daß der Bikkkäufer s. Z. auch diese um den kapitalisierten 
Reinertrag mit übernehmen würde. 

Wie bei unsern Berechnungen für die S. C. B. kürzen wir so- 
dann auch hier (in Abweichung von dem durch den Bundesrat be- 
obachteten Verfaliren) von dem für die füuQährige Periode 1887/91 
ermittelten durchschnittlichen Reinertrage von , . Fr. 9,809,13J^ 
den Betrag des daiin enthaltenen Einnahmepostens 
„Ertrag verfügbarer Kapitalien, Kursgewinne etr." 

von durdischnittlich Fr. 985,708 

jedoch abzüglich der darin inbegritfenen 
„Zinse für die zum Bau neuer Linen 
verwendeten Kapitalien" von durch- 
schnittlich* _n.A22,579 , 863,129 

und wir erhalten auf diese Weise einen für die Be- 
rechnung des Rttckkau&wertes maßgebenden Reiner- 

trag von Fr. 8,946,004 

♦ Nämlich pro im Fr. — 

„1888 „ 166 
„ 1889 „ 104,731 

„ 1890 „ 195,689 
„ 1Ö91_„ 312,319 

Fr. 612,894 : 5 = Fr. 122,579. 
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Beim Rückkauf auf den nächsten Termin (1903) hätte der Bund 
abo unter obigen VorausTetzungen für das ganze Kordostbahnnetz^ 
ivie es Ende 1891 bestanden, inklusiTe Z. Z. L., V« B. B. B., V> 
A. 8. B. und B., ferner inklusive der neuen Linien , soviel 

daran bis Ende 1891 verwendet war, und endlich einschließlich der 
Dampfboote auf dem Zürcher- und Bodensee und der Impiägnier- 
anstalt, zu vergütett: 25 X Fr. 8,946,004 = . Fr. 220,660,100 
um welchen Betrag also die bezeichneten Bahn- 
Urnen und NebengeBchäite „samt dem Material, 
,,den Gebäulichkeiten und den Vorräten, die dazu 
^gehören," an den Bund übergehen würden. 

Bei der Liquidation der Gesellschaft kämen 
hiezu noch 

a. die „Verfügbaren Mittel", laut Bilanz per 
31. Dezbr. 1891 betragend Fr. 32,781,901 
abzüglich der darin inbe- 
griffenen MaterialTorräte . , 3,674,388 , 29,107,518 

b. die von den Amortisationen pro 1892 bis 
und mit 1902 auf dem Konto amor- 
tisierende Verwendungen" heiriihrenden 
Vennögensvennebrungen (gleiche jährliche 
Amoitisationsquote wie pro 1891, unter 

Zuschlag von Fr. 20,000 für jedes Jahr) 6,930,000 
so daß im Ganzen eine Summe von . . Fr. 259,687,618 
zur Verfügung stehen würde. 
Davon gehen laut Bilanz per 31. Dezember 
1891 ab: 

a. für Tilgung der schwebenden Schulden 

Fr. 2,722,485 

b. „ „ „ konsoli- 
dierten Anleihen . . . „ 147,131,000 

c. für Tilgung der ausftehen- 
den Oblig. Z. Z. L. (wovon 
unter den verfügbaren Mit- 
teln der N. 0. B. selber 

Fr. 536,500) . . . . „ 2,374.0 00 „ 1 52,227,48 5 
£s blieben somit für die per Ende 1891 einbezahlt 
gewesenen Fr. 71,317,500 AkUenkapital disponibel Fr. 107,46Q,13a 
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^ 150,677« des einbezahlten Aktienkapitals. Da bei der dereinstigea 
Liquidation der GeseUschait jede PrioriUitsaktie der N. 0. B. nach 
Titelsinhalt 50 Franken mehr bezieht, als eine Stammaktie,* so er- 
giebt sich demnach, auf Grund des nach dem durchscfanittliehen 
Reinertrage pro 1887/91 ermittelten Rttckkaufiswertes der Bahnaa- 
lage und auf Grund der durch die Bilanz per 31. Dezember 1891 
ausgewiesenen übrigen Verm(igenBlage der Gesellschaft berechnet, 
für den Fall des Rückkaufes der Bahn auf den nächsten Rückkau&- 
termin 1903 ein Liquidationswert für 

jede Prioritätsaktie von Fr. 785** und für 
jede ToIIeinbezahlte Stammaktie von F^. 785** 
Dabei ist, wie bei unsem obigen Berechnungen bezüglich der 
Oentralbahn, vorausgesetzt: 

a. daß der durchschnittliche Reinertrag der für die Berechnung 
des Rückkaufswertes maßgebenden zehnjährigen Periode von 
1888/97 dem von uns für die füntjährige Teriode 1887/91 
ermittelten gleichkomme; 

b. daß die auf Ende 1891 vorhanden ;^e\vesenen „Verfügbaren 
Mittel" auch auf 1. Mai 1903 in gleichem Betrage vor- 
band^ oder aber durch andere, mindestens 4 7'> Zins ab- 
werfende Anlagen ersetzt seien, welche den Reinertrag 
um so viel erhöhen, daß die bezügliche Kapitalisierung die 
RÜckkaufsfumme entsprechend erhöht; 

c. daß dem Bunde beim Rückkäufe nicht Vorräte von größerra 
Werte übergeben werden müssen, als Ende 1891 vorhanden 
gewesen sind; 



* „Die Prioritätaaktiea liabea im Falle der Liqaidatioa eio Vorrecht aui 
■„einen Anteil von Fr. 550 per Alttie. Von dem Übereehnfi der Aktiven erhalten 
„binanf die Stammaktien innäehst «in Betreffnis bis auf Fr. 500 per Aktie. In 
„einen weiteren Aktienttberschaß teilen aieh simtliche Aktien gleiefamSßig.'* 

** Die Rechnung ergiebt sich wie folgt: 

Gesamter disponibler Betrag ..... Fr. 107,460,133 
hievon ab : Fr. 50 für jede der 52,000 Prioritätsaktien , „ 2,60 0,000 

bleiben ~f7. 104,860,133 
= 147V« ^ einbeiahlten Aktienkapitals von Fr. 71,317,500. Jede vollein- 
beiaklte Aktie erbilt also 147«/« von Fr. 500 = Fr. 735, die Priorit&tMÜctien 
nock 60 Fr. mebr — Fr. 785. 
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d. daß der Gegenwert des Emeuerungs- und Yersicherungs- 
(Re8erve-)fonds den Aktionären gehöre; 

e. daß die was der RttckkaufsAimme und den »VerfUgbarein 
Mittdn" Torab zurttckzabezahlenden Schulden und das an 
der Liquidationsfomme partizipierende einbezahlte Aktien- 
kapital auf den Rttckkan&tennin keinen hohem Betrag er^ 
reichen, als in der BihiDz per 31. Dezember 1891, es sei 
denn, daß aus einem aUfälÜgen Mehrbetrag ebenfBÜs pro- 
duktive Anlagen geschahen weiden, welche durch ihre zu 
kapitalisimnde Rendite den RQkkau&wert der Bahn ent* 
sprechend erhöhen; 

f. daß die ganze Bahn, soweit sie Ende 1891 im Be- 
trieb war, auf Grund des durchschnittfichen Remertrages- 
des ganzen Netzes zurückgekauft werde, wlihrend die Ge- 
sellschaft für einzelne Linien, deren Reinertrag zu 47i> 
kapitalisiert die Anlagekosten nicht erreicht, die Bezahlung 
der letztem verlangen kann, was insbesondere fUr die neuen, 
sog. Moratoriumslinien wohl zu beachten ist. 

Wir verweisen ad a, b, c und d auf unsere oben bei Erörte- 
rung der daheri<j( II A^n hältnisse der S. C. B. angebrachten Austiih- 
ruDgen und bemerken hier lediglich 

ad e folgendes: 

Wie die S. C. B., so ist auch die N. 0. B., abgesehen von den 
Moratoriumslinien, noch zu einer Reihe größerer Bauausgaben ge- 
nötigt, welche au und für sich keine Vermehrung des Verkehrs und 
damit der Einnahmen im Gefolge haben werden. 

Wir zählen als solclio, neben erheblichen Ausgaben für Ver- 
mehrung des Rollmaterials, auf: 

Die Erweiterung der Bahnhöfe Zürich, Wiuterthur, Komanslioriu 
Schaflfhauseii und Zug, die Legung eines zweiten (Jeleises auf der 
Bözbergbahnstrecke Prattoln-Stcin, an welch letztere Ausgabe die 
N. 0. V>. die llälft(^ Ixüzutragen hat, die wahrscheinlich notig wer* 
dende Erstellung eines zweiten Geleises auf der Linie Zürich-Thal- 
weil u. s. w. Dazu kommt, daß auch ein Teil der in die Mora- 
toriumslinien zu steckenden Gelder wenigstens für den Anfang keine 
yoUe Verzinsung abwaien dürfte. An die Verzinsung der Kosten 
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ittr die Bahnhoferweiteruug Zürich haben aUerdings die Vereinigten 
Schweizerbahnen, in Wint^ithur die V. S. B. und die Toßthalbahn, 
in Schafihausen die badischen Staatsbahnen und in Zug die Gotthard- 
bahn beizutragen. Immerhin glauben wir vorsichtahalber annehmen 
zu sollen, daß nicht nur der am 31. Dezember 1891 bereits ein- 
bezahlt gewesene Betrag von Fr. 3,317,500 

fiondem auch der ganze, am 31. Dezember 1891 noch 
nicht eiubezahlt gewesene Rest der im Jahre 1891 
«ndttierten 14,000 neuen Stammaktien mit . . . „ 3,682,600 
und femer der ganze Betrag der im Jahre 1892 
ausgegebenen 10,000 jungen Stammaktien mit . . , 5,000,000 

also zusammen Fr. 12,000,000 

für solche Bauausgaben verwendet werden müssen, welche nicht 
zu einer Steigerung der Einnahmen beitragen und deren Verziusung 
ganz zu Lasten der N. 0. B. fällt, so daß also der gleiche kapi- 
talisierte Reinertrag, wie oben auf eui einbezahltes Aktienkapital 
nicht nur von Fr. 71,317,000 sondern von Fr. 80,000,000 zu re- 
partieren sein wird. Es eig&be sich sonach ein Liquidationswert 
von Fr. 107,460,133 für Fr. 80,000,000 Aktienkapital = 134,25 Vo 
oder Fr, 705 für jede PrioriUtsaktie 

, 655 „ „ volleinbezahlte Stammaktie. 

Anderseits ist nun aber darauf aufinerksam zu machen, daß der 
oben ausgemittelte Reinertrag der N* 0. B. in den Jahren 1887/91 
durch eine Reihe von ganz außerordentlichen Verwendungen, 
die in gleicher Weise in den nächsten Jahren nicht wiederkehren 
werden, wesentlich heruntergedruckt und dadurch auch die Berech- 
nung des Ruckkau&wertes ungünstig beeinflußt worden ist. Als solche 
sind speziell hervorzuheben: 

1) Die Tilgung der bei der Konversion von 87 Millionen 4'/iVo 
und 47*70 Obligationen im Jahre 1887 entstandenen Kosten und 
Kursverluste in drei Jahren, während sie nach Obl-R. Art. 666, 
ZsfL 7 und nach Bechnungsgesetz Art. 4, Absatz 3 auf die ganze 
Daner des Anleihens hätten verteilt oder gemäß Verembarung der 
N. 0. B. mit dem Bundesrat d. d. 8./14. April 1885 über die Be- 
reinigung des Baukonto* dem allgemeinen Konto ^Zu amortisierende 



* Siehe Oeiehiltoberifilik der N. 0. B. pro 1884, Seite 8. 
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Yerwenduogen^ beigelOgt werden können. Es sind diesfalls ver^ 
ausgabt worden: 

pro 1887 Fr. 284,146 
^ 1888 „ 210,000 
» 1889 „ 21 0,000 Pr. 704,146 

Wenn die Kursverluste einfach dem Konto „zu aniuitisierende 
Verwendungen" beigefügt woi den wären, so hätten sie die Rechnungs- 
abschlüsse der für die lieirchnung der Rückkaufsfumme maßgeben- 
den Jahre nocli gar nicht belastet, sondern es wäre die allgomeine 
Amortisationsquüte seiner Zeit nur entsprechend länger zu leisten. 
Bei Repartition dieser Kursverluste auf die ganze Anleihensdauer 
(1887 bis 1954 = 67 Jahre) währen per Jahr blos ciica Fr. 10,500, 
in 5 Jahren also 52,500 zu amortisieren gewesen. Nehmen wir nun 
aber auch eine besondere und raschere Auiortisatioü, z. B. in 20 
Jaliren, an, so ergäbe das blos eine jährliche Amortisationsquote 
von Vr. .35,000, fiir 5 Jahre also von Fr. 175,000. Die Jahre 1887/91 
sind also diesfalls außerordentlicherweise belastet worden nnt 

circa Fr. 525,000 

2) Ebenso fand iui Jahre 1888 eine Konversion 
des Prioritätsaktienkapitals von 6 auf ö^'/o statt, wo- 
durch für die Folge 17© Vorzugsdividende auf 11,000,000 
Franken bisherigem Prioritäts - Aktienkapital erspart 
wurde. Obwold diese Zinserspamis für die ganze fol- 
gende Reihe von Jaluen bewirkt wurde, die daherigen 
Kosten also logischerweise auch auf einen längern Zeit- 
lauiii hätten sollen verteilt werden können, wurden gleich- 
wohl sämtliche diesfälligen Kmissionskosten mit 
Fr. 478,560, wovon allerdings Fi-. 400,01*0 durch das 
erzielte Agio auf den neuen Aktien gedeckt wurden, 
der Rechnung des .Jahres 1888 belastet. Wir sehen 
jedoch, da eine gesetzliche Berechtigung zur Ver- 
teilung dieser Spesen auf mehrere Jahre gefehlt hätte, 
davon ab, einen Teil derselben als außerordentliche 
Belastung dem ermittelten Reinertrage zuzurechnen. 

3) Außerordentliche Zuwendungen aus dem 
Reingewinne an die Pensions- und Hilfskasse 

Übertrag Fr. 525,000 
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Übertrag Fr. 525,000 
— neben den sehr bedeutenden, bereits in die Bethebs* 
recbnung eingestellten daherigen Beträgen — : 
pro 1887 Fr. 600,000 

„ 1889 , 300,000 

, 1890 Verzinsung des 

Defizits Fr. 131,250 
Zuschuß aus dem 

Reingewinne , 120,000 „ 2 51,250 ' 

Fr. 1,051,250 

Diese Zuwendungen hatten, soweit sie vor 1890 ge- 
macht wurden, jedenfalls nicht den Charakter der Er- 
füllung einer Rechtspflicht, sondern waren durchaus 
freiwillige Leistungen der Generalversammlung der 
N. 0. B., welche einen Teil des von der Unteraehmung 
erzielten Reingewinnes der Pensions- und Hilfskasse ihrer 
Angestellten schenkungsweise überwies. Sie erhöhen 
also den für die Berechnung der Rückkaufsfumme maß- 
gebenden Reingewinn. Erst mit dem 1. Januar 1890 ist 
das Bundesgesetz betreffend die Hilfskassen der Eisen- 
bahn- und Dampfschiffgesellschaften (E. A. S. N. F. X., 
S. 182) in Kraft getreten, welches in seinem Art. 3 die 
Gesellschaften verpflichtet, ein etwa vorhandenes Defizit 
der Hilfskasse zu ersetzen. Demzufolge verwendet auch 
die N. 0. B. seit 1890 jährlich einen Betrag von 
Fr. 250,000 zur Verzinsnn^.^ und Amortisation dieses 
Defizits. Da das letztere aus fiUheren Zeiten her- 
stammt, so sind streng genommen auch diese Leistungen, 
wie die Amortisationen behufs Bilanzbereinigung (auf 
dem Bilanzkonto „Zu amortisierende Verwendungen") 
als Bestandteile des Rein^^ewinnes anzusehen; denn die 
daherigen Beträge sind thatsächlich in den Jalu^en, in 
welchen sie zur Ausgabe gelangen, verdient worden, auch 
wemi sie den Aktionären in Folge eines lange nach dem 
Entstehen de^ Defizits erlassenen Gesetzes nicht ausbe- 
zahlt werden dürfen, sondern zur Amortisation verwendet 

Übertrag Fr. 525,000 
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Übertrag Fr. ö2ö.tX)0 
werden müssen. Wir verzichten indessen hier auf die 
Geltendmachung dieses Standpunktes, da wir denselben 
auch bei der Centraibahn nicht besonders betont haben, 
glaaben dagegen von den oben erwähnten außer- 
ordentlichen Zuwendungen von zus. Fr. 1,051,250 
in 4 Jcdiren wenigstens soviel dem Reingewinn bei- 
rechnen zu dürfen, als dieselben die ordentlichen, 
seit 1890 von der N. 0. B. für die Verzinsung und 
Amortisation des Defizits ihrer Hilfskasse verwendeten 
Beträge von Fr. 250,000 per Jahr übersteigen, also* Fr. 51,250 

4) Außerordentlicher Zuschuß pro 1891 au den 
Versicherungsfonds „ 300,000 

Der Zweck des Versicherungsfonds ist nach § 9 
der Statuten, die Lasten, welche der Gesellschaft in 
Folge von Tötungen und Verletzungen von Personen, 
sowie durch außerordentliche Beschädigungen von Trans- 
portmaterial (inklusive Schiffe) erwachsen, soviel als mög- 
lich auszugleichen. Dir jährliche ordentliche Einlage in 
den Fond beträgt Fr. 100,000. 

Nun hat die N. 0. B. wegen der auf der Jura- 
Sunplonbahn bei Münchenstein und Zollikofen vorgekom- 
menen Unglücksfälle, deren finanzielle Folgen die N.O.B., 
kraft bestehender Vereinbanmg unter den großen Schweiz. 
Bahngesellschaften, mitzutragen hat, pro 1891 dem Fond 
einen außerordentlichen Beitrag von Fr. 300,000 
zugewendet, was als eine Handlung ausnahmsweiser 
Vorsifht bezeichnet werden darf, da der Fond auf 
Ende 1891 auch ohnedies Fr. 642,847 betrug, also 
zur ausgleichenden Deckung aller Ansprüche, welche 

Übertrag Fr. 876^60 



* "Wir stellen damit allerdings die Parität gegenüber der 8. C. B. noch 
nicht her, indem die letztere, deren Leistung zur Amortisation des Defizits ihrer 
HilfikMM in Jahr« 1891 auf Fr. 180,000 per Jahr ftstgeaetefe vurdAi atatt 
diaaer Summe nar geleiatet hat: pro 1887 Fr. 138,992 (vide BetriebflfeehmuigX 
pro 1888 Fr. 153,927, pro 1889 Fr. 163,649, pn» 1880 Fr. 165,938, milliiA In 
den 4 Jahren an wenig Fr. 97,459* 

ö 
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Übertrag Fr, 876,250 
gegen die N. 0. B. aus jenen beiden Unglücksfällen 
gestellt werden dürften, jedenfalls genügt hätte. Der 
Betrag ist demgemäß als eine außergewöhnliche Be- 
lastung des Rechnungsjahres anzusehen, welche bei 
Ermittlung des normalen durchBchoittlicben Beinge- 
viiineB wegzufallen haL 

5) Außerordentliche Wertabflcfareibnngen auf 
Dampfbooten 

pro 1889 . . . Fr. 135,000 

, 1890 . . . . „ 135,910 
n 18^1 .... „ 125,462 

FV. 896,362 

Auch diese stellen sich als eine ungewöhnliche Be- 
lastung der drei Rechnungsgahre dar, die sehr leicht auf 
6 — 10 Jahre hätte verteilt werden können, um so mehr, 
da neben diesen Abschreibungen auch fllr die Dampf- 
schiffe jähiüch em bedeutender Betrag in den Er- 
neuerungsfond gelegt wird. Für die Ermittlung des 
normalen durchschnittlichen Remgewinnes darf also 
zum mindesten die Hälfte dieser Abschreibung mit . F^. 198,181 
als anfierordentliche Sdm&lening des Beingewinnes be- 
handelt und demgemäß dem letztem wieder gutgebracht 
werden. 

Total Fr. 1,074,431 

Streichen wir nun diese außerordeuthchen Aul^sendungeu der 
K, 0. B. aus den Ausgaben, so erhöht Bich rier durchschnittliche 

gliche Behiertrag um . . 1.074,431 ^ ^ 214,886 

und der aus dem dui-chschnittlichem Reinertrag abgeleitete Bück- 
kaufswert der Unternehmung hebt sich daher ebenl^dls um 

25 X 214,886 = 5,372,160. 

Der Liquidationswert jeder der 160,000 Aktien steigt daher 
um Fr. 33. 55, oder auf 

Fr. 738. 55 iur jede Prioritätsaktie, 
„ 685. 55 „ „ volleiübezahlte Stammaktie, 
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l?ob6i Yorausgefletzt ist, daß das Tolleinbezalüte Aktienkapital bereits 
auf 80 Millionen Franken erhöht worden ist. 

ad f. Dieser Liquidationswert der Aktien kann in ungfinstigem 
Sinne auch durch den Bau der Moratoriumslinien nicht mehr wesent- 
lich beeinflußt werden. Denn die N. 0. B. hat sich das hiefur be- 
nötigte Geld größenteils bereits beschafft (vgl. ihre Verfügbaren 
Mittel) und sie hat dafür nicht mehr als 4 7o auszulegen. Auch etwa 
weiter noch benötigte Beträge wird sie leicht zu 47o bekommeli 
können. Sollte die Rendite dieser Linien aber nicht derart sein, 
daß der 2öfache Betrag derselben die Anlagekostea deckt, so hat 
der Bund beim Rückkauf die Anlagekosten zu bezahlen« 
wodurch der Gesellschaft also auch die nötigen Mittel vergütet wer- 
den, um die für den Bau dieser Linien aufgenommenen Anleihen 
ohne Inanspruchnahme ihres Aktienkapitals voll zurückzuzahlen. 



^'ersuchen wir nun, aus unserer Tabelle der Betriebsergeboisse 
der letzten 5 Jahre auch die 

vorausficbtliche Rendite 

der Nordostbahnaktien in den nächsten Jahren, soweit sie unter die 
Aktionäre verteilt werden kann, zu kcmstmieren, so gelangen wir zu 
folgenden Ziffern: 

BurchschnittHcher Reinertrag pro 1887/91 . Fr. 9,809,133 
{wovon die Verzinsung der schwebenden Schulden 
bereits abgerechnet). 

Hieven gehen ab: 

a. Verzinsung der konsolidierten Anleihen, laut 
Bilanz pro 31. Dezember 1891 
betragend Fr. 147,131,000 

und zwar: 

Fr. 137,000,000 ä 4«/« . . Fr. 6.480,000 
, 2,374,000 ä 4 '/a 7o (bisher. 

Obligationen Z. Z. L.) . „ 106,830 

, 3,200,000 ä 2 72 >j,^^;;;^^f'^;;i „ 80,000 

Übertra« Fr. 0.687,080 Fr. 9,809,183 
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Übertrag fr. ö,6d7,080 Wr, 9,809,135 

Fr. 3,950,000 a 2 «/o Subventions- 
darleihen für die rechts* 
ufrige Soebalm . , ^ 79,000 
, 157,000 unverzinslich — 

Fr. 6,766,080 

b. Amortifiatioii zum Zwecke 
der Ergänzung des Aktienkapitals 
(BilanzbereinigHDg) im notwendigen 
Kapitaibetrage von (wie 1891) . . 510,000 
(Die Zinszuschläge für die spätem 
Baten gleiehen sich durch die Zina- 
ongängc finf den, aus den Rücklagen 
angeschaflten Wertpapieren, bezw. 
den Zinserspamisssen auf den daraus 
etwftznrttckzuzahienden eigenen Obli- 
gationen annUbemd aus) . . 6,276,080 

md es bleibeil für die AktlonlKre diaponibei • . Fr. 5,53S,06a 

Diesem Betrag ist jedoch mcsh nnseni vor- 
stehenden Ausfilhrungen noch beizufügen: der durch- 
acbaittliche Betrag der bei Ennittlmig des obigen 
Beingevinnes unter die Auagaben eogestellten anHer- 
ordentlichen Aufwendungen der Geaellsdiaft In den 
Jahren 1887/91, die sich in Zukunft nicht wieder- 
holen werden „ 214,886- 

sodaß sich ein disponibles Surplus für die Aktionäre 

ergiebt von Fr. 3,747,939 

Das in der Periode 1887/91 durchschnittlicli einbezahlt jje- 
wesene Aktienkapital betrug .... Fr. 62,394,^)88 
Eechnen wir hiezn noch die Ende 1891 nicht ein- 
bezahlt gewesenen Beträge des im Jahre 1891 und 
1892 neu emittierten Aktienkapitals (von welchen 
^e oben ausgeführt, eine direkte Verzinsung großen- 
teils nicht zu erwarten ist) mit 8,682,500 

so ergiebt sich ein (im Verhältnis zum ermittelten 
Reingewinne) durchschnittlich dividendenberechtigtes 

AkUenkapital von Fr. 71,077.48ä 
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Das für die Aktionäre vorstehend ausgerechnete Surplus tob 
Fr. 3,747,949 repräsentiert somit 5,27 7o des darauf durchschnittlich 
dividendenberechtigten Aktienkapitals. 

Diese aus den bisherigen Betriebsresultaten abgeleitete 
Taxation der künftigen Rendite kann selbstverständlich nur An- 
spruch machen, als wahrscheinlicher Durchschnitt für eine 
längere künftige Periode anerkannt zu werden. Sie repräsentiert 
gewissermaßen den historiscli ermittelten Ertragswert der N. 0. B. 

Für die Schätzung der Rendite der N. 0. B. in den nächsten 
Jahren kommen (noch mehr als bei der S. C. B.) die in der Ent- 
wicklung begriffenen, gegen die letzten 5 Jahre teilweise erheblich 
Yeräuderten Verhältnisse der N.O.B, in Betracht. 

Man wird daher für die Schätzung des Erträgnisses der N. 0. B. 
in den nächsten Jahren richtiger auf die Resultate des Jahres 1891 
basieren. Auf Grundlage dieser letztem eigiebt sich nun aber für 
das Jahr 1892 folgende Taxation: 

Die teilweise provisorischen BetriebBansweise pro 1892 ergeben 
laut Dezember-Bulletin auf dem eigenen Netze N. 0. B. ein- 
schließlich Z. Z. L. eine Brutto-Miuder-Einnahme von Fr. 296,090 
und eine Mehr-Ausgabe von Fr. 461,857, mithin einen Total-Ausfall 
gegenüber dem Yoijahre von Fr. 757,447 

Hiezn kommen ferner: 
V« deBBetriebsauflfiüladerB. B. B. . . Fr. 31,184 
•/» » , „ W.B.B. . . „ 1,684 

Fr. 32,768 ' 

abiiigl. der Mehreinnahmen auf der A. S. B. „ 19,3.^55 

Mithin Ketto-Ausfali auf den Gemeinschafts- 
bahnen „ 13,433 

Sodann hat der Gewinn- und Verlustkonto der 
N. 0. B. pro 1892 g^enüber den\jenigen von 1892 mehr 
zu tragen: 

a. Die Verzinsung der Baukosten der Linie Diels- 
dorf-Niederweningen, Fr. 1 ,082,000, für ein volles Jahr, 
irihrend im Jahre 1891 der Betrieb diese Verzinsung 
nur Ton der £röfiäiung (1. August) an zu beatreiten hatte, 

Übertr^ Fr. 770,880 
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Übertrag Fr, 770,880 
suthm Diffierenz zu Ungunsten von 1802: 4VtV* Zins 
per 7 Monate auf Fr. 1,082,000* . F^. 28,400 

b. Seit Erötfnung der Linie Koblenz-Stein ( 1 . August 
1892) fällt auch die Verzinsung dieser Linie zu Lasten 
des Betriebes, wahrend für einstweilen erhebliche Mehr- 
eirmahmen nicht zu erwarten smd, d^i der Lokalverkehr 
gering ist, der Transitverkelir aber hauptsiichUch der 
Bözbei^bahn i ntzoiren ^vird und neuer Transitverkehr 
in erheblicheiii L'miciiiii nst später duiltu herangezogen 
werden können, wenn ;iii( h die beiden Linien Eglisau- 
Schaffhausen und Schadliaiksi n-Etzweilen in Betrieb ge- 
setzt sein werden. Wir belasten also den Betrieb der 
N. 0. B., ohne anderseits Mehreinnahmen in Rechnung 
zu ziehen, mit dem 4' »"o Zins ab ihrem Auteil Bau- 
kapital, Fr. 2,800,000 fiir 5 Monate* . . . . „ 62,500 

c. Der Gewinnvortrag vom Jahre 1891 auf 1892 

ist um rund „ 40,000 

geringer, als derjenige von 1890 auf 1891. 

d. Der in der Rechnung pro 1891 enthaltene Aus- 
gabeposten „Verzinsung des einbezahlten Betrages auf 
den im Juli 1891 ausgegebenen 7 Millionen Franken 
neuer Aktien" wird selbstverständlich pro 1892 eine 
größere Ziffer aufweisen, weil die Verzinsung pro 1892 
auf einer größern Summe und für längere Zeit geleistet 
werden muß. Auch kommt dazu noch die Verzinsung 
des einbezahlten Betrages auf den im Jahre 1892 weiter 
ausgegebenen ö Millionen Franken jüngster Aktien bis 
Ende 1892, 

In ungefähr analogem Betrage aber dürften auch 
die beiden Einnahmeposten „Ertrag verfügbarer Kapi- 
talien" und „Zins auf zum Bau neuer Linien verwendeten 

Übertrag Fr. 801,7^ 



* Wir Stelleo hier 47ä statt blos 4% Zinsen iu ReLhnuiig, weil die Ge- 
sellschaft aaf den einbezahiteii Üetrugeu der ueutu AkUcu 1 ^/t /o Zinsen be- 
siblen »nß* 



Digitized by Google 



71 



Übertrag Fr. 891,780 
Kapitalien" wachsen, indem die auf die Aktien einbe- 
zahlten Beträge entweder einstweflen als «Yerßigbare 
lUattel'* angelegt, oder f&r den Bau nener Linien ver- 
wendet worden sind, in welchem letztem Falle der Zins 
der Betxiebsrechnung durch den Bankonto bis zur Be- 
triebseröflbung Teigtttet wird. Soweit letzteres nicht 
mehr geschieht, d. h. die betreffenden nenen Linien 
bereits dem Betrieb übergeben sind (BielBdorf-Nieder- 
weningen und Koblenz-Stein), haben wir oben bereits 
entsprechende Mehrausgaben angenommen, so daß dies- 
fiiUs keine weitem Mehrbelastungen pro 1893 in Rech- 
nung zu stelten sind. 

Der Gewimi- und Verlustkonto der N. 0. B. wird 

also pro 1892 voraussichtlich in verschiedenen Posten zus. Fr. 891,780 

Ausfälle gegenüber demjenigen pro 1891 verzeigen. 

Anderseits wird der Gewinn- und Verlustkonto pro 1892 auch 
folgende Einnahmenvermebrungen und Ausgabenverminderungen auf- 
weisen : 

a. Vom Ertrage der Unterneliiiiung Z. Z. L. ist künftig nichts 
mehr an dritte Beteiligte abzugeben. Ende 1891 waren noch für 
Fr, 1,837,500* gewinnberechtigte Obligationen im Besitze dritter. 
Mit dem 1. Januar 1892 sind diese einfache, zu 472 7« verzinsliche 
Obligationen der N. O. B. geworden. I^etztere lukriert also dai lut 
die Differenz zwischen der letztjähri??en /insdividende von 10 % und 
dem jetzigen Zinsfuß von 4 '/a 7»» somit ö 7a 7« ^on Fr. 1,837,500 = 

Fr. 101,002 

b. Die letztjährige außerordentliche Einlage in den 

Versicherungsfonds von „ 300,000 

kann, wie bereits oben auseinandergesetzt, pro 1892 
vollständig wegfallen. 

c. Ebenso fällt pro 1892 weg die letztjährige Rück- 
lage behufs Erhöhung des Aktienkapitals von . . . „ 290,000 

Übertra« ^^7691,062 



* Lant Geschäiisbericht Fr. 2,374,000, -wovon aber Fr. üöb,oOO bereits im 
BmUm d«r N. O. B. fdbst i^weMa warai. 
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Übertrag Fr. 691,062 

d. Endlit-ii darf, nachdem auf den Dampf bootea 
der GtteUscbaft pro 1889 Fi n5,000 

, 1890 , 135,910 
» ^^Öi „ 125,451 
also in 8 Jabren snsammen Fr. 396,d61 
abgeschrieben worden sind, mit diesen anfieroidentlichen 
Abflclireibungen ganz innegehalten oder es können die* 
selben zum mindesten sehr wesentlich reduziert werden, 
zumal ja der Emeuerungsfond auch für Reparaturen 
und Erneuerungen des SchifGsmaterials mit bestimmt ist 
und zu diesem Zwecke auch eine spezielle Dotation er- 
hält. Anderspits ist pro 1892 ein höherer Ertrag aus 
dem Dampfschiffverkehr zu erwarten, als pro 1891, in 
welchem letztem Jahre in Folge dfs Ziifriereus des 
Zttrchersees die Rendite der Dampfiscliififahrt auf dem 
Zürchersee bios Fr. 1898 betrug, gegen Fr. 61,245 im 
Jahre 1889 und Fr. 55,646 im Jalire 1890. Beide 
Faktoren (weniger Abschreibungen und mehr Einnahmen) 

dürfen zusammen auf mindesteiiB 80,000 

veranschlagt werden. 

Die voraussichtlichen Verbesserungen des Gewinn-- 

und Verlustkonto pro 1892 gegenüber dengenigen pro 

1891 betragen also total ca. Fr. 771,000 

wührend die vorausfichtlichen Verschlimmerungen oben 

zu , 891,780 

taiiert worden sind. 

Demnach liUSt sich pro 1892 ein Minderertrag von 

netto ca. Fr, 120,000 

gegenüber dem Vorjalire voraussehen.* 

Es ist nun aber zu bemerken, daß die Rechnung der Z. Z. L. 
Bahn pro 1891 noch einen disponibeln Gewinnsaldo von Fr. 434,195 
aufweist, über welchen nach dem Geschäftsbericht „noch Verfügung 
zu treffen" war. Wahrscheinlich geht derselbe mit der ganzen 



* Von diM«Bi Mittd«nrtr»g sind dvreli die Bdctiltkationeii Ia«t Betriebt- 
buUetin pro Januar 1893 bereite Fr. 100,000 beseitigt worden, indem der Be- 
tii«btttb«r««liiiS pro 1892nobiiiii so viel h9her stellt, als lAntDeiember-BoUetiB. 
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UBtemefamimg Z. Z. L. ganz an die K. 0. B. Aber, zum nundesteii 
aber gehören der letztem dayon im YerldUtma ihres bishengen Anteito 
an der TJntemehmiing ca. Ft. 865,000, welche dem Geiräm- mid Yer- 
Instkonto der N. 0. B. oder ihrem „Beaerrefconto für außerordentliche 
Anfbrdenmgen an die Jahresreehiiung'' einverleibt werden dOiften. 

Unter Zuhilfenahme diesea Poetens dOrfte es somit auch für 
das Jahr 1892 m^i^ch sein, ohne wesentliche Scfamälerung des 
OewinnTortrages, den Prioritiits- imd StammakÜ^ der N. 0* K eine 
5Voige Dividende auszurichten, sofern die Gesellschait sich nicht 
etwa im Hinblidc auf die w^ilger gUnstlgai Auslichten der nächst- 
künftigen Jahre auch diesmal wieder zur Beserrestellung ^es Teila 
des TerÜlgbaren Betrages Teranlafit sehen sollte. 

Für die Jahre 1898 und folgende schon heute ziffennäßige Er- 
tiagd>erechnungen au&nstdlen, wäre selbstveistiindlich auch hier, 
wie bei der S. G. B., yerfrttht. Man whrd jedoch dies&lls folgende 
Punkte ün Auge behalten müssen: 

a. Auch bei der N. 0. B. wird sich der Er&hruogsfatz be- 
wahrheiten, daß flir Bahnen mit normalen Verhältnissen in längem 
Perioden ehie successive Yemehrong des Verkehrs von durchschnitt- 
lich 2—S 7» per Jahr in Bechnung gezogen werden darf. Während 
diese Verkehisvermehrung m den Jahren 1887 — 1891 sich sehr 
deutlich manifestiert hat, scheint allerdings das Jahr 1892 eme ge- 
wisse Ausnahme von der Regel machen zu wollen, indem speziell 
der Güterverkehr einen erheblichen Ausfall gegenüber dem Voijahre 
aufweist, während der Personenverkehr in gewohnter Weise zuge- 
nonomen hat Die Abnahme des Güterverkehrs pro 1893 ist nun 
aber auf sehr leicht erklärliche Ursachen zurückzuführen. Dieselbe 
hängt nämlich zu einem großen Teile mit der Verminderung der 
osterreichisch-französchen Handelsbeziehungen (insbesondere dem Aus- 
bleiben österreichischer Holz- und Viehtransporte nach Frankreich), 
femer mit der Verschlechtemng der Steüung des schweizerischen 
Zwischenhandels für die Vermittlung dieses Verkehrs, namentlich 
aber mit der durch verschiedene 'Gründe veranlaßten, jedenfiüls nur 
vorttbeigehenden schwächem Beteiligung Österreich-Ungarns an der 
Getreideversorgung der Schweiz zusammen. Was speziell letztem 
Punkt anbetrifft, so wird erlUurungsgemäß über kurz oder lang das 
ungarische Getreide seinen Weg wieder mehr in die Schweiz finden und 
für die N. 0. B. daraus eine sehr fühlbare Mehralimentation erwachsen. 
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b. Wenn sodann das Jahr 1891 auch bei der N. O. B» nur 
em Resultat aii&nweisen yermocht hat, welches hinter dem prozen- 
tualen I>arch8chnitt der Jahre 1887/91 zarttdiateht, so ist dies aneh 
hier zumeist dem ganz außergewöhnlichen AnschweUen der Ausgaben 
zuzuschreiben. Ist doch auch bei der N. 0. B. das Veihältms der 
Betriebsausgaben m den Einnahmen von 60 7o im Jahre 1889 auf 
59^% im Jahre 1891 gestiegen! 

Dieses Verhältnis dürfte sich im Jahre 1892 noch mehr ver- 
schlechtert liaben, wird sich aber im Verlaufe der Jalii t? auch wieder 
bessern, indem die Einuahmen nun verhältnismäßig wieder mehr 
zunehmen sollten, als die Ausgaben. Von den letztem dürften die- 
jenigen für Kohlen und Eisen sieh bei der sinkenden Preistendenz 
sogar wieder reduzieren, wählend allerdings an eine Reduktion der 
0 ehalte nicht zu denken ist. 

c. Man befurchtet aber nun ziemHch allgemein, daß die Er- 
öffnung des Betriebes der sog. Moratoriiimslinien einen un- 
günstigen Einfluß auf die Rendite der Xordostbahnaktien ausüben 
werde und wir müssen daher diesem Punkte eine nähere Aufmerk- 
samkeit widmen. 

Über die vorausfichtlichen Bau- und Betriebskosten und die 
walirscheinlichen Einnalimen dieser Moratoriumslinien, sowie über 
die vorausfichtlichen Einwirkungen derselben auf die Betriebsergeb- 
nisse des alten Nordostbahnnetzes und über ihre Folgen für die 
finanzielle Situation der N. 0. B. überliaupt existiei-t em vom Bun- 
desrat veranlaßtes Expertengutachten der Hen'en G. Koller, M. Buri 
und Jules Grandjean d. d. 10. August 1886. Dieses Gutachten rief 
einer Gegenschrift unter dem Titel „Über die Finanzlage der 
Schweizerischen Nordoßtbahngesellschaft" von G. StoU (Zürich 1887), 
in welcher die Ungenauigkeit einer Reihe von Ergebnissen der bun- 
desräthchen Expertise in überzeugender Weise nachgewiesen wurde. 
Wir können auf diese beiden Schriften hier lediglich verweisen und 
halten uns im folgenden an die Ergebnisse der Untersuchungen des 
Hm. Stoll, die wir nur deswegen nicht ohne weiteres zu den unsrigen 
niachen können, weil sie auf einer frühern, wie sich nachträglich 
herausütellt, zu niedripren Baukostenberechnung basieren und weil 
inzwischen auch die Vertragsverhältnisse betreffend die Linie Etz- 
weilen-Schaffhausen etwas anders geordnet worden sind. 
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Nach einein neuesten KostenToranaclilag der N* 0. B. voon^ 
SS. Dezember 1891 erfordern die Mmtoriunidinien (einschließlich 
Vr, S,579,490 Rttekilbertnigungen fitr die, während des Mofitorinrns. 
Auf Konto ,Zu amoitiaierende Venrendmigen" geschriebenen frühem 
Battverwendungen, welche die £q»erten des Bundesrates nicht be- 



rücksichtigt hatten) folgende Summen: 

Lange in km. BAseidinung d«r Linie. BRokoBten. 

S6 Koblenz-Stern Fr. 5,659,490 

87 Bechtsufrige Zttrichseebahn .... 19,436,600 

7 DifMorf-Niederweningen ...» 1,081,800 

SS Thalweü-Zng , 9,151,000 

17 Etzweflen-Scbaffhansen . . . . , 4,622,000 

20 ISgUsan-SchaffhauBen .... „ 5 ,204.000 

129 Fr. 44,954,890- 

abzüglich Anteil der S. C. I>. au den Kosten der 

Linie Koblenz-Stein exklus. Rollmaterial . . „ 2,537,740 



Bleiben Baukosten für die N. 0. B. Fr. 42,417,160 

Hievon smd der N. 0. B. in Form von SubTentionen durch die 
betreffenden Landesgegenden darlehensweise zn leisten: 

Ziulatt per Jahr 

Fr. Pr. 

Für die rechtsu&ige Seebahn 5,000,000 vetzinsl. 5 J. a 27o 100,000 

weitere 5 J. ä 2 7« "/o 
tt. weitere 5 J. ä 7« 

n a Linie Dielsdorf- 
Nieder- Weningen 157,000 12 J. unverzinslich — 

, , , Thalweü-Zug 2,000,000 verzinsl. 3 J. ä 3 7o 60,000 

dann4J.ä374 und 
w6itereSJ.aaVa7o 

» a a Etzweilen-Schatf- 

hauseii* 1,125,000 10 J. unverzinslich — 

„ „ , JSglisau-Schaffh. 2.000,000 v erzinst. 10 J. ä 37o 60,000 

10,282,000 mit einer Zinslast v. 220,000* 

tk die Anfangsyahre. 



* YgU GMdilitobcridit der N. 0. B. von 1890, Seite 7. 
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Die N. 0. B. hat somit selbst noch zu beschaffen 
Fr. 42.417.160 — 10.282,000 = . . . Fr. 32,135,150 
wofilr die jihrfiche Zinshist k 4 V« sich belänft auf Fr. 1,285,406 
hiezu Zinslast anf den Subventionen . . . „ 220,000 

Total Zinslast auf den neuen linien Fr. 1,505,406 

Hievon geht jedoch noch ab: 
Betriebsrubveiit ion der bei Etz weilen - Schafthausen 

interessierten Landesgegeiid während 10 JaliiLii jälirl. „ 39,375 

Bleibt netto jährliche Zinslast Fr. 1,466,031 
in den ersten 3 Jahren. 

Zu diesen Kapitalzinseu kommen hinzu die Be- 
triebskosten (nach den Experten betragend und 
von Hm. Stoll nicht modifiziert) .... „ 1,155,728 

Summa der Aufgaben Fr. 2,621,759 

Betriebseinnahmen (nach Hm. Stoll) , , 2,10 0,419 

Defizit auf dr*n M nrn toriumslinien . . „ Ö21.S40 
Dazu Mindereinnahmen auf dem alten Netz 
infolge der Kröffnung der Moratonumslinieu (nach den 

Experten und Hm. StoU) .... . „ 1,217,782 

Fr. 1,739,122 

abzüglich Ersparnisse der Nordostbahn auf dem 

alten Netz (nach Hrn. Stoll) . . . . , 658,202 
(Die von Hrn. Stoll ferner in Rechnung gebrachte Er- 
sparnis auf <ler Beteiligung Dritter am Eisenbahn- 
Unteraehmen Z. Z. L. ist von mis oben bei der Taxation 

der Dividende pro 1892 bereits berücksichtigt) 

Total Einbuße der N. 0. B. infolge des Be- 
triebes der Moratoriumslinien . . . . Fir* 1,080,920 

Hievon haben wir ob^ bei Besprechung des mut- 
maßlichen Resultates pro 1892 bereits berücksichtigt 

a. den Zinsausüall auf Dielsdorf- 
Niederweningen . . . Fr. 28,400 

b. einen Teil des Zinsausfalls auf 

der Linie Koblenz-Stein . . , 52,500 , 80,900 

^aß die in den künftigen Jahren mehr als bisher 
aus den Moratoriumslinien zu tragende Einbuße sich 
xeduziert auf „ 1,000,020 
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Nun ist aber hiezu Folgendes zu bemerken: 

1) Ein Teil der Zinsverliiste, welche sich auf dem Baukapital 
der Moratoriumslinien ergeben mögen» ist von der N. 0. B. auch 
in den letzten Jahren schon getragen worden: Mit Rücksicht auf 
den bevorstehenden Bau der neuen Linien hat die N. 0. B. seit 
Jahren viel mehr Mittel disponibel gehalten, als sonst nötig gewesen 
wäre und auf diesen hat sie, bei den obwaltenden Geldverhältnissen 
selbstverständlich keine volle 4 ^/oige Verzinsung erzielt. Schon aua 
diesem Grunde kann daher von dem in Zukunft zu deckenden Aus- 
falle ein gewisser Betrag als bereits verschmerzt resp. durch die 
bisherigen Betriebsresultate des alten Netzes gedeckt in Abzug ge- 
bracht werden. 

2) In seiner Schrift „Über die Finanzlage der N. 0. B." be- 
tont Herr StoH mehrmals, daß seine Berechnungen, die wir auch 
nnsefer obstehenden Kalkulation zu Gmnde gelegt haben, von durch- 
aus pessimistischen Vorausfetzungen ausgehen und daß er überall 
die für die Nordostbahn ungünstiprsf pn Kventualitäten in Rechnung ge» 
sogen habe« die durch die Wirklichkeit nach seiner Überzengung 
kaum je w^en erreicht werden. Es darf daher wohl von vorne- 
herein angenommen werden, daß die effektiven Resultate günstiger 
sein werden, als eine mit so großer Beserviertheit angestellte Be- 
rechnung. Der Zweck der letztem war auch nicht eine in allen 
Teilen selbständige und erschöpfende Ermittlung der vorausficht- 
licfaen Besultate des Baues und Betriebes der Moratoriumslinien, 
sondern mehr der Nachweis, daß die damalige Finanzlage der Nord- 
ostbahn nicht eine so kompromittierte sei, um eine Ausnahme-Mafi- 
regel, wie die über die Gesellschaft verhängte Dividenden-Sperre 
zu rechtfertigen. Dieser Nachweis war sogar auf dem Boden des 
bundesrätlichen Experten-Gutachtens zu leisten und deshalb adoptierte 
auch Herr StoU eine Reihe von Besultaten dieses Gutachtens, die 
einer Kritik ebenfalls fähig gewesen wären, und beschränkte sich auf 
die Korrektur einiger darin enthaltener, auch ziffermäßig als un- 
richtig nachweisbarer Angaben. Daneben machte Herr Stoll in 
semer Schrift aber auch nachdrücklich darauf aufmerksam, daß die 
Moratoriumslinien sich als dm:-chaus rationellen Ausbau des bestehenden 
Kordostbahnnetzes qualifizieren, durch welchen die N. 0. B. nicht 
nur einen erheblichen internen Verkehr an sich zieht, sondern zum 
Teil auch für die Yermehrte Überleitung des internationalen Ver- 
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kehrs auf ihre Linien wesentliche Konkurrenz- Vorteile erriligt, wie 
-denn überhanpi ^der indirekte Nutzen, welchen neue limen da* 
.durch bringen, daß sie den übncren Linien belansreiche neue Ali* 
«mente zuführen und auch die Durchführung gewisser Oekonomien 
„im Betriebe wesentUeh erleichtern'', durcbaos nicht zu ttber- 
^hen ist. 

Im weitem hob Herr Stell noch ganz besonders hervor, daß für 
die Beurteilung der finanziellen Situation der Nordostbahn ein großet 
Gewicht zu legen sei auf „das allmähliche naturgemäße Wactotum 
■des Verkehrs des Nordostbahnnetzes im Allgemeinen". 

Mit welchem Hechte Herr Stell damals auf dieses natuiigemaße 
Wachstum des Verkehrs des Nordostbahnnetzes hinwies, beweist die 
Thatsache, daß die Transporteinnahmen der N. 0. B. auf dem 
eigenen Netze der N. 0. B. (also ohne Z. Z. L. und die Anteile 
an den Gemeinschaftsbahnen) von Fr. 13,783,748 im Jahre 1887 
auf Fr. 16,383,331 im Jahre 1891, also um Fr. 2,699,583 oder 
nahezu 20 7o gestiegen sind. Diese bedeutende Entwicklung des 
Verkehrs im Gebiete der Nordostbahn wird auch den Moratoriums- 
linien zu gute kommen und wir zweifeln nicht daran, daß auch das 
Gutachten der bundesrätlichen Experten, wenn es heute erstattet 
werden müßte, auf Grundlage der heutigen Verkehrsziffem zu ganz 
andern und zwar günstigem Besultaten gelangen würde, als im 
Jahre 1886. 

3) Endlich ist noch darauf aufmerksam zu machen, daß die 
nngtinstigen Einwirkungen der sog. Moratoriumslinien auf das Finanz- 
ergebnis der Nordostbahngesellschaft sich nicht auf einmal, 
sondern erst im Verlaufe einiger Jahre fühlbar machen werden. 
Zwei der neuen Linien, Dielsdorf-Niederweningen und Koblenz-Stein, 
sind bereits eröffiiet, ohne daß dadurch, wie nachgewiesen, das Er- 
trägnis der N. 0. B. wesentlich alteriert würde; die Rechtsufrige 
Zürichseebahn dürfte im Herbste 1893, Etzweilen-Schaflfhausen im 
Jahre 1894, Eglisau-Schaffhausen und Thalweil-Zug dagegen erst im 
Jahre 1895 dem Betrieb übergeben werden können. Unterdessen 
wird aber — Unvorhergesehenes vorbehalten — auch der Verkehr 
auf dem übrigen Nordostbahnnetz und damit die Reineinnahme der 
Gesellschaft sich wiederum wesentlich vermehrt haben. Rechnen 
wir als durchschnittliche Vermehrung blos 2 7« per Jahr, so sollte 
•bis gegen Ende 1895 d. h. bis zum Momente, in welchem rämtliche 



Digitizcd by Lit.jv.'vi'^ 



79 



Moratorium süiiien in Betrieb stehen, der Reinertrag der übrigen Linien 
um 3 X 2 «/o von Fr. 10,000,000 (appiozimat Betriebsertrag pro 
1891) = Fr. 600,000 gewachsen sein. 

Unter diesen Umständen glauben wir nicht zu weit zu gehen, 
wenn wi ^en Ausfall, welchen der Bau und Betrieb der sog. Mora- 
toriumsllnien nach Abzug der durch dieselben dem alten Netze ver- 
schafften neuen Verkelirs;ilimente und unter Berücksichtigung der 
inzwischen zu gewärtigenden Verkehrszunahme auf dem alten Netze, 
der Nordostbahn im Jahre 1896, d. h. nach Eröffnung ^11 er neuen 
Linien noch verursachen wird, statt der obigen Fr. 1,000,000 nur 
noch auf Fr. 500,000 bis Fr. 600,000 taxieren, d. h. auf ca. 1 Vo 
des Stammaktienkapitals von 54 Millionen Franken. 

Nachdem wir oben die vorausfichtliche Rendite für 1892 zu 
5 7o für die Prioritäts- und Stammaktien ennittelt haben, sollte man 
also annehmen dürfen, daß auch in den folgenden Jahren, trotz der 
successiven Eröffnung der sog. Moratoriunislinien die Dividende für 
die Stammaktien der N. 0. B., nach Ausrichtung der 57o Vorzuf^s- 
dividende an die Prioritätsaktien, nicht unter 4 7o zurückgehen 
werde. 
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E Die Wünsclibarkeit einer Fusion 
der S. G. 6. und 1 0. ß. 



A. Einige techiiische Erorteraiigen. 

Aus unsem Untersuchungen über den Rückkaufswert und die 
voraussichtliche künftige Rendite der S, C. B. und der N. O. R 
geht Folgendes hervor: 

1) Die beiden Unternehmungen repräsentieren — nach genau 
gleichen Prinzipien je auf eine volleinbezahlte Stammaktie gerechnet — 
ungefähr den gleichen Rückkaufswert (S. C. B. Fr. 687, 
N. 0. B. Fr. 685 per volleinbezahlte Stammaktie). 

2) Bei beiden Unternehmungen sind die Aussichten bezüglich 
der Rendite in den Jahren 1892 und folg. ungefähr die näm- 
lichen; man darf mit ziemlicher Sicherheit auf eine Aktiendividende 
von 4 7© rechnen, bei der N. 0. B. pro 1892 noch von 4*'»— 5 7o, 
während auch hier pro 1893 und folg. wegen der successiven Er- 
^fihung der MoratcainmsHnien ein RUckgang auf 4 7o für die Stamm- 
aktien wahrscheinlich ist. Eine Dividende von wesentlich über 
4 bis 4Vä7o ist bei beiden Unternehmungen von 1893 an auf emige 
Jahre kaum zu erwarten. 

Angesichts dieser Resultate drängt sich gleichsam von selbst der 
Gedanke auf, daß sich die Rendite durch eine Verschmelzung 
der beiden UnternehmnugcQ, infolge der dadurdi zu erzielenden 
Ersparnisse, wesentlich verbessern lassen müßte. 

Bevor jedoch diesem Gedanken weitere Folge gegeben werden 
kann, scheint es nns notwendig, auch die technische Seite der beiden 
Untmehmuugen noch etwas einMIicher zu prüfen und zu erörtern. 

6 
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Wir haben zu diesem Zwecke die wiehtigsten Daten, welche 
über den Umfiuig und die technische AusriiBtung, die Leistnngs- 
fittii^dt und die effektiven Leistungen der beiden Ketze Aufiehluß 
geben, aus der o£6zieUen Eisenbahnstatistik pro 1890 in den Tabellen 
IV a — e zusammengestellt, indem wir dabei so viel als möglich auch 
die Gesammtresultate der v<mi den beiden Unternehmungen be- 
triebenen Netze (eigene und Gemeinscbaftsbahnen) ermittelten und 
denselben diejenigen Ziffern beifiigten, welche sich aus einer Addition 
der Einzelresnltate ittr den Fall des gemeinsamen Betriebes beider 
Netze ergeben haben würden. 

In diesen TabeUen sind die Angaben für Zürich-Zug-Luzem 
noch separat enthalten. Diese Lmie ist aber, wie bereis erwähnt, 
seit 1. Januar 1892 vollständig der N. 0. B. einverleibt Es sind 
also eigentlich die für das eigene Netz der N. O. B. und für Z. Z. L. 
gegebenen Daten zusammen mit denen der S. C.B. zu vergleichen. 
A.S.B. undB.B.B. gehören der S.G. B. und N.O.B, je zur Hälfte 
und bei der W. B. B. ist jede der beiden Unternehmungen mit V» 
beteiligt. 

Aus den Tabellen dürften sich nun folgende Resultate ei-geben: 

1) Die baiilicbe Anlage der beiden Netze ist keine sehr ver- 
schiedene. Abfjesehen von der verschR-denen baulichen Länge sind 
folgende wesentlichere üitierenzen zu konstatieren: 

a. Die S. C. B. liat relativ etwas mehr zweigeleisige Anlage, 
als die N. Ü. B. In ihrem Oberbau sind verhältnismäßig 
größere Strecken mit Schwellen aus Eisen versehen; die 
mittlere Entfernung ihrer Stationen ist größer, der durch- 
schnittliche und der minimale Krümmungsradius größer, als 
bei der N. 0. B. 

b. Dagegen ist hei der N. 0. B. die Länge der Tunnels und 
die Gesamtweite der Brücken und Durchlässe verhältnis- 
mäßig kleiner; vom Oberbau ist eine größtrü ( ii h isi länge 
aus Schienen von Stahl konstruiert; die dur hsi hiuttliche 
und die maximale Neigung der Bahn ist germger, als bei 
der S. C. B. 

2) Der Lokomotiven-, Personenwagen- und Güterwagen-Park der 
S. €. B. ist verhaltniamäßig größer und leistungsfähiger, als deqenige 
der N. 0. B. 
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Es ist jedoch nicht außer Acht zu lassen» daß vom Netz der 
K. 0. B. nahezu 200 km auf Nehenlinien entfidlen, welche relatiT 
wenig Betriebsmaterial beanspruchen. Fttr die Bewältigung des Vea> 
kehrs auf den Hauptlinien ist die N. 0. B. ungeilUur gleich stark mit 
Betriebsmaterial ausgerastet, wie die S. C. B. 

3) Der durchschnittliche Personen- und Glltenrefkehr auf der 
8. G. B. ist infolge des Umstandes, daß die S. C. B. &st kerne Neben- 
linien hat, rdativ bedeutender, als deijenige auf der N. 0. B., mit 
Ausnahme immeriiin des spodfischen Beisendenverkehrs auf der 
Lmie Z. Z. L. 

4) Dem^?eniäß ist bei der S. C. B. auch der bahnkilometrische 
Ertrag verhaltiiisuiaßig großer, als bei der N. ü. B., wozu indessen 
zum Teil auch die höhern Durchschnittstaxen beitragen. 

5) Anderseits sind bei der N. 0. B. die reinen Betriebsivosten 
per Bahpkilnmoter erheblich kleiner, als bei der S. C B., ebenso 
die GesiLiiitaus::;iben. 

6) Imnierhiii ist sowohl der Überschuß der Transporteinnahmen 
über die reinen Betriebskosten, wie auch der tlberschuß der Ge- 
samteinnahmen über die Gesamtausgaben per Bahniaiometer bei der 
S. C. B. größer, als bei der N. 0. B. 

7) Diigegen ist — was nus der F]isenbahi]st;itistik nicht direkt 
zu erkennen — der Überschuß der Betriebseinnahmen über die 
reinen Betriebskosten im Verhältnis zu den Kosten der ganzen 
Bahn anläge (inkl. Roilmaterial und Mobiliar) b^i drr N. 0. B. 
größer, als beider S. C. B.; dieser Überschuß beträ^ muaiich: 

hei der S. C B. 5,6 7o, 
^ , N. 0. B., eigenes Netz, 5,9 7o, 

„ N. 0. B. und Z. Z. L. zusammen 6,7 7» der Gesamt- 
summe der Baukosten. 

8) Diese Gesamtsumme der Baukosten (inkl. Roilmaterial, Mobiliar 
und Gerätschaften) ist bei der Ni 0. B. erheblich kleiner, als bei 
der S. C. B., nämlich 

bei der S. C. B. Fr. 344,500 per Bahnkilom. 
, a N. 0. B., eigenes Nets, Fr. 256,309 per BahnkilonL 
„ „ „ u.Z.Z.L.zusammenFr.24O,0O0p6rBahnknk 
Die Vorzüge und Nachteile, welche die eine Unternehmung gegen 
die andere aufweist, düzften sich somit gegen einander zienüich ans- 
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gleichen ; die beiden üntemehmungen weisen in technischer Bezielmng 
allerdings Differenzen auf, die jedoch durch die Verschieden- 
heit der kilometrischen An läge kosten ausgeglich en werden 
und jedenfalls nicht derart sind, daß sie einer Verschmelzung der 
beiden Üntemehmungen und ihres Betriebes irgendwie hinderlich 
sein könnten. 

Um darzutun, wie sich die technischen Verhältnisse des Netzes 
nach der Vereinigung der beiden Gesellschaften ^'estatten würden, 
haben wir die wichtigsten Daten für die von den beiden Unter- 
nehmungen betriebenen Netze addiert (streng genommen wäre dabei 
allerdings nodizn berücksichtigen, daß an der Linie Wohlen-Brem- 
garten die Gemeinde Bremgarten zu mitberechtigt ist) und stellen 
denselben die entsprechenden ZiflFem der Jura-Siniplon-Bahn an die 
Seite ; auf diese Weise wird eine Vergleichung mit den entsprechen- 
den Verhältnissen dieser ungefähr gleich großen Unternehmung thun- 

liehst r'i'li'li'lili'rt: 



4» S 

S:S 

M Cd 

Kol. 


1890 


1 Verainigtoi 
Netz S.CB. 
und N.O.B. 


J. S. B. 


6 


Bauliche Länge .km 


1047 


934 


10 


BetriebsULnge . . . . , 


1082 


974 


2 


Von der Baulange eingeleisig . V> 


76 


87 


4 


zweigeleisig . 7» 


24 


13 


7 


^ „ Betriebslänge eingeleisig % 


84 


93 


9 


zweigeleisig y*t 


16 


7 


51 


Totallänge d.Dämmeu. Einschnitte 7o 


98 


97 


82 


Tünnels, Anzahl .... 


18 


82 


66 


Totallänge m 


10,896-l/>4Vo 


23,309=2,»7o 


89 


Mcken und Durchlässe, Gesamtzahl 


3,053 


3,318 


90 


Gesamtweite m 




7,938 =0V/» 


94 


Oberbau : Durchgehendes Hauptgel.km 


1,044 


934 


102 


Totalgeleiselänge . „ 


1,639 


1,208 


104 


mit Schwellen aus Holz „ 


1,132 


968 


105 


» „ , Eisen „ 


507 


240 


107 


, Schienen aus Eisen „ 


855 


523 


108 


n n 7» Stahl „ 


784 


685 
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125 
153 
16:.' 
176 
178 
180 
145 
174 
177 
183 
190 
191 
214 
217 
233 
236 
237 
239 



285 
286 
289 
290 
293 
302 
340 
358 
402 
407 

422 
426 



Vereinigte» 
Nets 8. C. B, 
«ndN.n.B. 



Anzahl Stationen .... 
Länge der horizontalen Strecken Vo 

n „ geneigten , 7« 
Sunune aller Höhendifferenzen m 
Durchschnitt]. Neigung der Bahn ^oo 
Maximale „ „ . 

Länge der geraden Strecken . "/o 

„ „ gekrümmten „ . 7o 

Summe aller Gentriwinkel Grade 

Minimaler Krümmungsradius . m 

Lokomotiven, Gesamtzahl 

„ per Babnkilometer 

Personenwagen im Ganzen 

Personenwagenachsen p. Bahnkilom 

Guterwagen im Ganzen . 

Güterwagenachsen p. Bahnkilometer 

Göterwagen-Tragkr. i. Ganzen Tonnen 

„ „ p. Bahnkilom. „ 

Parcours des eigenen und fremden 
Materials auf eigener Bahn: 

Lokomotivkilometer 

Personenwagenachsenkilometer 

Last- und Postwagenachsenkilometer 

Total Wagenachsenkilometer . 

Parcours der Züge im Ganzen km 

Tägliche Züge über die ganze BaJm 

Personenkilometer .... 

Tonnettkilometer .... 

Ertrag d. Personentranspoits total Fr. 

« « „ per Rei- 

senden und Kilometer Cts. 

„ „ Gütertransportes, total Fr. 

» » n P«r Tonne 

und Kilometer Cts. 



276 
3S 
67 
5,571 

5,8« 

26,2» 
70 
30 
35,432 
172 
249 

0,S90 

75:* 

1 ,79 

4,226 

7,81 

46,066 
42,5 



J. S. B. 



239 
23,B 

7,454 
7^ 
120 
60 
40 

45,453 
90 
200 

0,1 »5 

öii6 

1.» 
2,789 

5,47 

28,065 
27 



9,045,517 6,616,695 
53,748480 44,736,000 
141,579,088] 90,819,793 
195,327,268135,555,793 



7,178,894 

18.9 



5,676,513 

15,*7 



280,506, 117:215,740,977 
250,9lt>,917|l52,176,13ö 
1:5,474,676' 10,771,032 



4.T 

22.518,548 

8,»7 j 



4,9» 

13,318,878 

8,7ft 
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YereinigtM I 




•» 




Netz S. C. B. 


J S B 

ffm XJ> 


WS 

Kol* 






und N.O.B. 


--,--.T^- 


428 


- — = 

Total Transport-Fiinnahmen 




Fr. 


— 

35,993,224 


24,089,910 


429 


» » " per 






24,733 




P»ahnkilonieter . 


» 


33,265 


437 


Verschiedene Eimiahmeu 


V 


2,365,527 


1,041,145 


440 


Gesamteiimahmen . 


M 


38,358,751 


25,131,0o5 


441 


„ per Bahiikilom. 


» 


3.'), 451 


25,802 


486 


Total reine Bethebskosteu 


tt 


18,170,143 


11,945,386 


487 


n » P- Kahnkrn. 


» 


16,793 


12,264 


492 


» » „in Vo der 
Transporteinnabiuen 












50,48 


49,r,9 


496 


Verscliiedoiie Ausgaben . 


Fr. 


2,549,733 


l,7u:J,27ö 


499 


(rfisatiif au&ffa hpn 




20,719.876 


13,647,664 


OvU 


„ per jKiniiKüuni. 




X «7, 1 0\J 


14 U12 

X«,U1^ 


506 


Uberschuß d. Transporteinnahmen 






11;, 144,0 J4 




Uber die reinen Betiicbskosten 


» 


17,ö2o,üöl 


507 


Ubeischußd. Thmsporteumahmen 
über die reinen Betnebskosten 










per Bahnkilometer 


II 


lo,47<i 




514 


Uberschuß n. (lesamtemnafimen 










Whfv die <Tesaiiitaiistjal)on . 


» 


X 1 ,000,0 ( u 




Öll> 


Ubeiscliuß d. (iesaniteinnahmen 






11 790 




uoei Q.uesainiaiisg. p. ijaunKui. 


n 


Iß Hl 1 




Uoersclmu a.uresamteinnanmen 










uDer aie ijesamiaua^. lu /o 






45,s» 




aer tresaiuiiieinnannicii • 




45,9» 


32 


Gesanitsunime der Baukosten 










(Anla^oknnto) 




QAi;. OQT 

oUa,ooo,ooi 


Oß7 1 ÜA A 
ÄO<,iy4,UoO 




Gesamtbuiimie der Baukosten 










per Bahnkilometer 




292,104 


283,593 


So 


Verhältnis der Transportern' 




11 9 


8t 




namnen zu Gen DattKOaien . 




V ernaitnis cies u oerscnusfies vier 








Ti'a n T) nrt einnalnTieTi iiber 










die reinen Transportausgaben 




5,8 


4,4 




zu den Baukosten 






Verhältnis des l. berachusses der 










Gesamteinnahmen über die 






4.1 




Gesamtausg.zu denBaukosten 


V. 
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Die Verschmelzung der beiden Unternehmungen der S. C. B. und 
K.O.B, mit Einschluß ihrer bisherigen Gemeinschaftsbahnen würde 
also ein Bahnnetz schalten, welches in fast allen technischen Be- 
ziehungen wesentlich günstigere Verhältnisse aufweist, als die Jura- 
Simplon-Bahn. 

B. ToranssichtUche yerkehrspoUtlsclie Folgen 

einer Fusion. 

1) Die Fusion ergäbe ein Netz von 1047, bezw. wenn auch 
noch die sämthchen neuen Linien, wel« Ik^ teils für Rechnung der 
beiden Gesellschaften (Koblenz-Stein), teils lur Rechnung der X. ü. B. 
allein, bereits ei'stellt oder im Rau be;gi'itien sind, hinzugerechnet 
werden, ein solches von 1166 km. baulicher Länge. 

Dadurch wüi-den etwas mehr als '/a siimtlicher, durch Loko- 
motiven betriebener schweizerischer Eisenbahnen in einer üand 
■vereinigt. 

Diese Unternehmung wäre nicht zu groß, um richtig einheitlich 
verwaltet werden zu können : die französischen Privatbahngesell- 
fichaften haben gröOpre Ausdehnung, während die heute noch be- 
stehenden deutschen Gesellschaften allerdings geringere bauliche 
Länge aufweisen. 

Die tusionierte Gesellschaft, welche im wesentlichen das nörd- 
liche und nordöstliche Y erkehrsgebiet der Sclnveiz bedienen, 
mit ihren Endpunkten Biel, Lyß, Bern, Thun, Luzern, Zug und Lint- 
thal, aber auch bis tief in die innere Schweiz hineinreichen würde, 
würde ein natürhches (iegengewiclit bilden zu der \ < »rnehnüicli den 
Westen d^r Schweiz (immerliin mit Vordringen bis Basel, Bern und 
Luzeru) belierrschenden Jura-Simpion-Rabn. 

Die neue Gesellschaft würde über alle 7 mirdhchen Lingan^?s- 
thore zur Schweiz verfügen, nändich über Basel. Wnldslmt. Schaff- 
hausen, Singen, Konstanz, Ronianshom (mit Trajektvcrbindungen nach 
Friedrichshaten, Lindau und Bregenz) und Rarschach (dieses ge- 
meinsam mit den Vereinigten Schweizerbalinen). 

Damit beherrschte sie den Verkehr von Deutschland und großen- 
teils auch von P><'lgien und dem nördlichen Frankreich nach der 
Schweiz und Italien über den Gotthard und umgekehrt ; ilire Linien 
bildeten die natürhchen und beinahe ausfchließlichen Zufahttslinien 
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zum Gotthard, wie diejenigen der J. S. Bahn die natürlichen Zu- 
üfthrtslinien zar künftigen Simplonbahn repräsentieren. 

Daneben vermittelt das Bahnnetz der lusionierten Gesellschaft 
auch den weitaus größten Teil des Transitverkehrs in der Ilicbtung 
von Ost nach West und umgekehrt, d. h. zwischen Frankreich einer- 
seits und Österreich-Ungarn und P>;'\<'!n nebst dem Orient ander- 
seits, soweit dieser Transitverkein überhaupt durch die Schweiz 
geht (die der Nordostbahn in der Schweizerischen Südostbahn ge- 
schaffene sog. innere Konkurrenzlinie für den östlich-westlichen Ver- 
kehr kann wegen ihrer virtuell ungünstigen Anlage nicht sehr stark 
in Betracht fallen). 

2) Eine so bedeutende und in jeder Beziehung auf einer hohen 
Stufe der Leistungsfähigkeit stehende Gesellschaft, wie es die ver- 
einigte S. C. B. und X. O, R. sein würde, wird nun in erster Linie 
auf dem Oebieto der internationalen Konkurrenz stärker dastehen, 
als die Ijoiden vereinzelten (iesellscliaften. Sie wird — um mit der 
bimdf'sratlirhen Botschaft vonj 1>. De/eniher 188'.» betr. Lbeilrngung 
der Konzessionen auf die fusionierte Jura-Sini])lon-Baliu zu sprechen — 
„sovvohl in der Tarifpolitik als l»ei der Rehandinnjr internationaler 
„Zujisverbindungen den fremden Wuwaltungen mit bewul.Uen Zielen 
„und meiu- Erfolg entgegentreten können, als die beiden getrennten 
„Administrationen bis jetzt es zu thun in (b r Laire waren." Im 
Verkehr mit Deutschland werden ..künltig die sdiwierigon Fragen 
„über die Anteilsberechtigung der einzelnen Sticci^cii der vereinigton 
„Gesellschaft wei,^fallen.'* Es dürfte insi)es()ndere iia< h \01iendung 
der Moratoriuuislinieu Eglisau-Schaffhansi-n und Thahveil-Zug, sowie 
der von der Gotthardbahn zu banendiMi Linie /uu-( ioldan. welche 
zusammen eine kürzere Verbindung uacli (iem (juttliard scharten, ge- 
lingen, dem liotthard und damit auch <ler fusioiuerten (Jesellschafl 
einen gröüeru Anteil am deutschen X'erkehrsgt'liiete des Brenner zu 
erobern. Ebenso wird das fusionierte Netz und zwar {jowohl die 
Linie Buchs-Zürich-Basel resp. Genf, als auch die Linie liomanshom- 
Basel gegenüber den über Ulni-Avricourt und durch Italien führen- 
den Transitlinien im den \'erkehr von Ost nach Webt untl umge- 
kehrt noch erlieblieh konkut renzfähiger werden, namentlich wenn 
— wie zu erwarten stellt — die fusionierte ^iesellschaft die bis- 
herigen freundscliaftlichen Beziehungen zur i asellschalt der \ ereinigten 
Schweizerbahuen weiter pflegt und entwickelt und mit dei* letztern 
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gemeinsam sich des öBterreichisch^-fraDzdsisclien TransitTerkebrs nocb 
mehr m bemächtigen sacht. 

Die Fusion könnte also auf die Entwicklung des Transitverkehrs- 
dwch die Schweiz in jeder Bichtung nur fordernd einwirken. 

3) Aber auch der interne schweizerische Verkehr sollte daraus 
wesentliche Vorteile ziehen. 

„Die Verwaltung der fusionierten Gesellschaft wird in der Lage 
»sein, den Fahrplan zu revidieren und denselben für den Verkehr 
, — und damit auch fUr ihre Einnahmen — günstiger zu gestalten."* 

Vor allem aus aber würde sich im Tarifwoson der schweizeri- 
schen Hahnen durch die Vereinigung der beiden Netze, wie schon 
s« Z. bei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn, eiu weitere wesentliche 
Vereinfachung ergeben. 

„Wenn auch durch die Annahme des Reformtarifs viele Mangel 
„des frühem Tarifsystems gehoben wurden, so läCst sich doch nicht 
,,in Abrede stellen, daß, je größer die Zahl selbständiger Eisenbahn- 
, Verwaltungen, um so großer die Zersplittenmn und um SO schwie- 
^nger die Verhandlungen neuer, den Verkehrsbedürfuissen angepaßter 
„Tarife sind. Die große fusionierte Gesellschaft wird Magegen im 
«Stande sein, auf die einheitliche Gestaltung der Tarife und aller 
ff damit zusammenhängender Fragen einen maßgebenden Einfluß aus- 
ffZuiiben." 

Bei der Fusion der S. 0. S. und J. II. L. zur Jura-Simplon-Bahn 

begnügte sich der Bund nun aber nicht mit der darnns resultieren- 
den Vereinfachung der Tarife, sondern er benutzte den Anlaß» 
um gleichzeitig auch noch eine Verbesserung i. e. Verbilligung 
der Tarife ins Werk zu setzen. In dem betreffenden Bundesbe- 
schluG vom 17 /19. Dezember 1889 ist nämlich in Art 2, Ziff. V 
folgendes bestimmt: 

„Für sämtliche Normalbahnen der fnsinnierten (Gesellschaft müssen 
„die Tarife sowohl formell als materiell auf einheitlicher (irundlage 
„erstellt werden. Die Taxen dürfen im allgemeinen nicht höher 



• Dieser aad die folgendea in eingeschlossenen fcsätze sind der Bot- 
Bohafl des Bundesrate« vom 9. Dezember 18d9 betreffend die Übertragung der 
Konaeseionen der WeBteebweiserisehen nnd Sitoplonbaha, der Jnra*Bern«Liuern« 
Bahn und der Bern^Laj^rn-Bahn auf die Jura-Simplon Balm entnommen and 
treffen aneb für aniem Fall einer ife'aeion der S. C. B. «sd O. ß. u. 
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^sein, als diejenigen, welche dermalen auf dem Netz der 
» Jura-Bern-Luzern-Bahn erhoben werden. Der Bezug 
«der Einschreibgebühren ist nicht weiter gestattet. Die 
«Genehmigung der Tarife ist dem Bundesrate vorbehalten." 

Eine solche Vorschrift hatte nun allerdings bei der Fusion der 
Jura-Simplon-Bahn ihren guten Grund; denn — sagt die Botschaft 
vom 9. Dezember 1889 — „die Taxen des Gtttertarift der 8.O.S. 
«in Stückgut II, der allgemeinen Wagenladungsldassen und der 
«Spezialtarife stehen überall um 0,5 Cts. per Tonnenkilometer über 
«demjenigen der Gruppe, welcher die Jura-Bem-Luzem-Bahn ange- 
«hört Im Fernem besteht zwischen den Tarifen der S. O. S. und 
«denen der J. B. L. der Unterschied, daß die erstere ihre Tax- 
»kilometer nach den den einzelnen Konzessionen entsprechenden 
«Sektionen aufrundet, während die J. B. L. nur die einmalige Auf- 
Gründung für jeden Parcours kemit.** Endlich bezog die S. 0. S. 
noch auf &st allai Güter-, GofAck- und Yiehsendungen eine Ein- 
schreibgebühr von 10 Cts., die Jura-Bem-Luzem-Bahn übrigens auch 
auf einem Teil ihrer Linien. 

Bei der von uns befürworteten Fusion der 8. C. B. und N. 0. B. 
ist die Sache nun insofern anders, als beide Gesellschaften schon 
jetzt 

a. die Erhebung von Einschreibegebtthren nicht vornehmen, 

b. auch die mehrmalige Äufrundung der Taxkilometer nicht 
kennen. Auch überschreiten die — an und für sich höhem — 
Taxen der S. C. B. schon heute dasjenige Niveau nicht, 
auf welchem die J. B. L. Bahn im Jahre 1889 stand und 
die J. S. Bahn heute steht, indem die S. C. B. und die J. S. 
diesfalls der gleichen Tari^pruppe angehören, sodaß eine noch weiter^ 
gehende Taxrednktion von Bundeswegen vorzuschreiben kaum ge- 
boten ist Gl^chwohl wird man sich gegeniribrfjg halten müssen, 
-daß die N. O. B. abgesehen von Eilgut und Stückgut bereits noch 
billigere Taxen anwendet Gemäß der mehrfach citierten Bot- 
schaft des Bundesrates betragen nämlich die normalen Strecken- 
taxen pro Tonne und Kilometer bei der 



S.C.B. u. A.S.B. N.O.B. U.B.B.B. 



iür Kilgut 
« Stückgut 1 



Cts. Cts. 
34 34 
17 17 
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S. C B. u. A. S. B. N. O. B. u. B. B. B. 









Cts. 


fUr Stückgut 2 




13,5 


13,5 


„ Allgem. Wagenladungskl 


aase A 13,5 


12,5 




n 


B 12,5 


11 


„ Spezialtarif 


I a 


11 


9,5 


II » 


I b 


9J5 


8 


» n 


H a 


9,5 


8,5 


» n 


n b 


8 


7 


n » 


ni a 


8 


7^ 


» n 


in b 


5 


4,2 



Es bestehen ateo zwischen den Tarifen der S. C. B. und der 
K. 0. B. Differenzen bis 1 Centimes per Tonne und Kilometer. 
Anch die Pei'sonentaxen der S. C. B. sind, insbesondere soweit es 
die Retourbillete betrifltt höher, als diejenigen der N. O. B. 

Wenn nun auch, wie treBatrt, der Bund keine ^'e^anlassung hat, 
eine RtMluktion der Taxen, wie .sit^ /.uv Zeit auf der S. C. B. erhoben 
werden, y.n verlangen und liohere Tarite auf der S. C. B. zum Teil 
auch diiK Ii den etwas teurein Betiiel) gerechtfertigt erscheinen, so 
würde sich doch im Falle einei Fusion mit der Zeit eine Herabsetzung 
der heute von der S. C. B. an^eweiideten TariljMitze auf das Niveau 
derjeni^M>n der N. O. B. vtm seihst als nntwenditr hcM ausitellen, da auf 
die Dauer die InMechiiuiig der IVarhtsät/.e nach verschiedenen Ein- 
heitspreisen innerhalb eines und desselben Nelzeh nicht wohl angeht. 

Wiirdc seitens des Bundes, wie es von ihm z. B. auch der 
Gotthardbahn und der Schweiz. Siidnsthahn u:estattet wird, auf ein- 
zelnen schwierigen Strecken der S. C. i>. zur AusLdeiclinni: der .Vleln-- 
kosten des Betriebes der Zuschlag von Taxkilnnietern ue währt, so 
dürfte sich diese Ausdclniiinj dei' iientigen biliigera i- rachtsätze der 
N. 0. Ii auf das ganze Netz dt r fusionierten (iesellschalt sclntn sehr 
rasch bt'werkst(^l!i*ii ii lassen, nämlich sobald sich die von der Fusion 
erhoÖten Ersparnisse im Betrieb nn<l in der Verwaltung in ^eniiucn- 
dem MaL^e einstellen, um diesen Verzicht auf eiueu Teil der bisherigen 
Einnahmen riskieren zu dintrn. 

Jaullich dürfte es auf dem ans^edt-hnten voreinigten Metz viel- 
leicht auch niDghch sein, einen \'ersucli mit einer lietoi ni der Pei-sonen- 
tarile im Sinne der Einführung von Staffeitarifeu für den 
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Personenverkehr zu wagen, während die einzelnen Geseltecbaften 
getrennt, wegen der unzureichenden Länge ihrer Linien der uner> 
läßlichen Vorausfetzung einer derartigen Reform ermangeln. 

Es ist evident, daß durch alle diese Vereinfachungen und Ver- 
billigungen der Tarife für den schweizerischen Handelsftand und 
das Publikum überhaupt, eine wesentliche Verkehrserleleh- 
terung geschaffen würde, um so mehr, als die übrigen Gesellschaften 
schon aus Konkurrenzrückstchten gezwungen sein dürften, auch ihrer- 
seits TarifermäPi<;unjrpn zuzugestehen. 

Wir hcinci krii iihrigcns ausdrin klieh, »IuIa wir aus eiiioi' Herab- 
setzung (\vv 11(11 ii):ik n Tarife der S. C. R auf das Niveau derjenigen 
der \. (». I>. auf dii^ Dauer keine }>ed(>nff nde Sclniiälet ung der Ein- 
nalnneu der i'usioaierleu ( lesellschaft hi^turrliten würden. Abtresehen 
davon, daß gerade die S. C. B. sclion Ik nte in l olge von Koukurrenz- 
verliältnissen u. s w. einen nandiattrii Teil der Tmiisuiute unter 
iliien nuiHiaU u Taxen ausführt, wenlrii lie Kiuijußen infolge 
Taxenennäßigungen erfalirjingsgeniäÜ duiLh größere Frecjuenz je- 
weilen bald wieder ausgeglichen. So sind aurli bei der J. S. Halm 
trotz der oben besprochenen, teils auf 1. Oklt)ber 1>>90, teils auf 
1. Januar 1891 ins Werk gesetzten Taxenerniäßigungen auf dem 
Netze der alten 8. U. S. Raiin die Transpoitt innahnien pro nur 
ganz unwesentlich geringer, als dicjtMiiLr^n pro 1890, i-ben sich 
infolge der billigem Taxen aucii die Transp(trt'|uantitaten entsprechend 
vermehrt halien. 

3) .\uch in technischer Ileziehung wird „die Einheit im Be- 
ntriebe der beiden Netze sehr naniliafte, ebensosehr im allgemeinen 
„Inteiesse des Verkehrs, als in demjenigen der fusionierten Bahn- 
„unternehmun'j selbst gelegene \'ort«'ile mit sich bringen, so nament- 
„lich was Unterhalt, Erneuerung niid Ausnützung der Bahnanlagen, 
„speziell des Überbaues, der mechanischen Einrichtungen etc., sowie 
„des iiüilmateiials anbetritit. 

„Zui;ä( list ist jede Ausdehnung der Vereinheitlichung bezüglich 
„Bimensionierung, Beschafiung. Behandlung und Kontrollierung der 
„Fabrikation des Schienemnateri;ils samtzudienenden Meftmitteln und 
„Öchweilen, der mechanischen Einrichtungen und Signale, als einGe- 
„winn 711 betrachten und wird der l)ahngesellsrhaft, inlolge der ent- 
„sprechend vermebiten Quantitäten, die Knsielung günstigerer Preise 
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^und besserer Qualitäten, sowie nebenbei auch eine wesentlich ge- 
«ringere Bemessung aller Reservevorräte ermöglichen. 

w Hauptsächlich aber in Hinsicht auf das Rollmaterial werden 
,die Vorteile der Verschmelzung zweier bisher getrennter Bahnnetze 
«zu Tage treten. Innerhalb des vereinigten Netzes wird sich die 
, wünschbare Beduktion der großen Zahl verschiedenartiger Loko- 
.motiven und damit der zudieiienden Reservestücke durchiühren 
«lassen, indem bei allen Neuanschaffungen auf gleiche Tjpen Be- 
«dacht genommen werden kann. Die vorhandenen Motoren aber 
«werden bei dem fusionierten Netz besser ausgeschieden und ratio- 
«neller nach den verschiedenen Typen auf die einzehien Dienste, 
«wie Beförderung von Schnell-, Personen- und Güterzügen, verteilt 
«werden können. Femer wird die Ausnutzung der Motoren eine 
«intensivere sein, da auf einem großem abgerundeten Netz längere, 
.ununterbrochene Parcours sich erzielen lassen, und darf bei gleich- 
«mäßigem, einheitlichem Betrieb und rationeller Arbeitsteilung auf 
„bessere und billigere Ausftthrang aller TJnterhaltungsarbeiten mit 
«Sicherheit gerechnet werden. 

„Der einheitliche Betrieb wird auch den ganzen Zugförderangs- 
„ dienst vereinfachen und darauf nicht unbedeutende Ersparnisse 
«ermöglichen, und zwar durch die schon erwähnte ergiebigere Aus- 
«nutzung des Rollmaterials, durch Anordnung durchschnittlich längerer 
«Parcours für Lokomotiven und Wagen und durch Beduktion des 
«Reservematerials, als Folge der successiven Vereinheitlichung der 
«Tjrpen. Femer sind die Vermindemng der Unterhaltungs- und 
„Eraeuerangskosten des Materials, die Vorteile der Engros-Beschaffung 
„der für den Betrieb und Unterhalt notwendigen Materialien, wie 
«des &enn-, Schmier- und Beleuchtungsmaterials, sowie endlich die 
„Reduktion der Reserven an allen diesen Materialien, welche ohne 
«Zweifel die Verschmelzung der beiden Materialverwaltungen er- 
„möglichen wird, alles Faktoren, welche hier in Betracht kommen. 
„Auf der andern Seite würd die einheitliche Gestaltung des Zugs- 
„förderangsdienstes und was damit zusammenhängt, wie Zusammen- 
„stellung der Züge, Revision des Materials u. s. w., auch der Sicher- 
«heit des Betriebes und der Annehmlichkeit der Reisenden zu Gute 
„kommen. Nicht weniger ist zu betonen, daß die erwähnte Oigani- 
«sation eines bessern zusammenhängenden Maschmen- und Wagen- 
«laufo den ans dem frühem zerstückelten Fahrtumus resultierenden 



Digitizcü by ^(j^j-j.l'^ 



94 



^Zeitverlust vermeiden läßt und eine bessere Ausnutzung und Herab- 

„ Setzung der Präsenzzeit des Maschinen- und Zugspersonals erlaubt, was 
ghinwiederum eine längere Dauer der Nachtruhe ennöglicben wird. 

Das mit Bozn^ auf die Lokomotiven Gesagte gilt zum guten 
»Teil auch für die Wagen, speziell die Personenwagen. Die Ver- 
»einigung des Wagenparks der beiden Bahnnetze bringt für deren 
, Gebiet die Vereinheitlichung der Normalien mit allen ihren in die 
„Augen springenden Vorteilen. Sie wird mit Bezug auf das vorhan- 
«dene Material eine rationellere Ausfcheidung und Zuteilung für die 
„einzelnen Zupsgattungen, z. B. zweckinäGig gewählter und einheit- 
„licher Wagen für durchgehende Schnellzüge, und damit ebenfalls 
„wieder eine bessere Ausnützung ermöglichen. Auch die Durch- 
„führung der Ausrüstung mit kontinuicn liehen Bremsen, mit Dampf- 
,heizung und mit verbesserten Beieuchtungsapparaten dürfte dadurch 
, erleichtert und befördert werden. 

„Überhaupt wird die Vereinigung des gesamten RoUmaterial- 
»parkes der beiden Bahnen in der Hand einer einheitlichen Ver- 
„ waltung die rasche und billige Abwicklung des Betriebsdienstes und 
.Transportgeschäftes in hohem Maße fördern. 

„Als allgemeine Vorteil eines umfassenden großem Netzes 
„gegenüber einem kleinem darf endhch bezeichnet werden, daß über^ 
„haupt alle technischen Verbesserungen an den Bahnanlagen, am 
„Rollmaterial und in der Organisation des Betriebes durchschnittUch 
„früher, leichter und besser, weil nach einheitlichem Plane, zur 
„Durchführung gelangen." 

C. Vorteile der Fusion für den innern Hanstaalt 
der ans der Tereinignng entstehenden neuen 

Oesellsehaft. 

I. Die beiden bisherigen Gesellsclialten stehen m einer ILeihe 
von Vertragsverhältnissen, welche besondere, teilweise sehr kompli- 
zierte Abrechnungsverhältnisse mit sich bringen. Wir heben davon 
folgende hervor: 

1) Die n (jesellschaften besitzen gemeinschaftlich zwei 
Bahnliiiieii, uIk r eiche gesonderte Rechnung geführt werden muß: 
die A. S. B. und die B. B. B. (inklusive Koblenz-Stein). Erstere wird 



Digitized by Google 



95 



von der S. G. B., letztere von der N. 0. B. für Rechnung der Ge- 
meinschaft betriehen. Die den Betrieb besoiigende Gesellschaft er^ 
hält eine Traktionsvergütung für jeden Lokomotivkilonieter vorweg. 
Daför hat die betreffende VerwaJtung das Bollmaterial zn stellen 
und den gewohnlichen Unterhalt zu besorgen. Der Überschuß föllt 
an die beiden Eigent&mer zu (Reichen Teilen. Eine Reihe von Aus- 
gaben (z. B. verhältnismäßige Beiträge an die Verzinsung des An- 
lagekapitals der Bahnstrecken Aarau-RuppersweO (A. S. B.) und 
Basel-Pratteln (B. B. B.) und der gemeinsamen Bahnhöfe und Stationen 
an die resp. Bahneigentümer; Ausgaben ftir den Ausbau der Linien; 
lUr Schäden infolge höherer Gewalt oder außerordentlicher Unglficks- 
filUe; fttr Brandschäden; für Materiallieferungen zur Oberbau-Er- 
neuerung fallen zu Lasten der Gemeinschaft. Die Verwaltung besorgt 
ein sperielles Verwaltungskomite, welches aus den beidseitigen Di- 
rektionen zu diesen Zwecken delegiert ist. 

2) Die Strecke Aarau-Suhr gehört jeder der beiden Gesell- 
schaften zur Hälfte; sie wird von beiden betrieben, jedoch von der 
N. 0. B. allein für gemeinschaftliche Rechnung verwaltet und unter- 
halten. (E. A. S., N. F. VI, S. 127.) 

3) An dem Ertrage der Strecke Aarau-Wöschnau, deren. 
Konzession ursprünglich der N. 0. B. erteilt, von dieser aber schon 
im Jahre 1855 an die S. 0* B. abgetreten worden war, ist die N. 0. B. 
kraft dieses Abtretungsvertrages anteilsberechtigt. Die S. C. B. ist 
nämlich „veri)flichtet, der N. 0. B. in denjenigen Jahren, in welchen 
fidas Centralbahnuntemehmen seinen Aktionären einen Netto-Ertrag 
»von über 5% abwirft, an dem Überschusse über 5 7o den Mit- 
«genuß im Verhältnisse des Baukapitals der Strecke Aarau-Wöschnau 
^zum Baukapital des ganzen Centraibahnnetzes einzuräumen" (vgl. 
Geßchäftsbcricht der N. 0. B. von 1889, Seite 64). 

4c) Die beiden Gesellschaften benützen gemeinsam — teils 
mit ihren eigenen Linien, teils mit den von ihnen betriebenen Ge- 
meinschaftsbahnen — die nachfolgenden, entweder einer von ihnen 
oder einer Gemeinschaftsbahn eigentümlich gehörenden Bahnhöfei 

Basel (nebst Bahnstrecke Basel- Prattehi), 

Aarau ( , » Aarau-Ruppersweil), 

Suhr, 

Lenzburg, 

Othmarsingen, 
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Coblenz, 
Bothkreuz, 

Luzern, 

und es sind hier überall die Anteile der einzelnen Bahnen an den 
Kosten der Verzinsun^j des Baukapitals, sowie des Betriebs und der 
Unterhaltung der Bahnhofanlagen im Verhältnis der von jeder Unter- 
nehmung ein- und ausgefühiten Wagenachsen oder auf andere in den 
Verträgen vorgesehene Weise zu ermitteln. 

5) Durch Vei trag vom 2. Februar 1870 haben sich die beiden 
-Gesellschaften dahin geeinigt: 

»Der direkte Verkehr von Personen, Gepäck. \ieh und 
„Waaren, welcher, vom Auslande kommend und die westliclHs nörd- 
„liche oder östliche Schweizergrenzo von Genf bis Landquart über- 
„ schreitend, Teile der Centraibahn oder Nordostbahn (inkl. Zürich- 
^Zug-Luzem) als Transit durchzieht und sich zu Wasser oder zu 
„Land über Luzern oder Zug hinaus nach Stationen der Gotthard- 
„bahn oder weiter bewegt, sowie der entsprechende direkte Ver- 
„kehr in der umgekehrten Richtung — wird als ein den beiden 
, Kontrahenten gemeinschaftlich angehörender Verkehr betrachtet. 

„In die (iemeinschaft fällt außerdem auch der den gleichen 
.Weg befolgende Waarenverkehr, welclior auf einem beliebigen 
„Punkte der oben bezeichneten Grenzlinie oder im Innern der Schweiz 
„in irgend welcher Form eine Reexpedition erleidet. Insbesondere 
^sollen auch alle auf Stationen der erwähnten Grenzlinie zur Aufgabe 
„gelangenden und über Luzern oder Zug hinaus nach Stationen der 
„Gotthardbahn oder weiter gehenden Sendungen von Steinkohlen 
„oder Coaks in die Gemeinschaft geworfen werden. 

„Die aus diesem Gemeinschaftsverkehr dem einen und dem an- 
„dern Teile zufließenden Transporteinnahmen werden abzügUch der 
„Transpoi-tentschädigung, zwischen den beiden Kontrahenten zur UäUte 
„geteilt." 

Die Dauer dieses Vertrages erstreckt sich bis 1. Mai 1957, also 
■auf die ganze Dauer der Konzcssionen der S. C. B. und N. 0. B. 

Gemäß domsclbfii ist ein spezielles Abrechnungsverhältnis 
zwischen den ht'iden (iesellschaften über den umfangreichen direkten 
Gottliardvorkolir not^vondi;^^ wolrhcs l>oi beiden Gesellschaften eine 
.größere Summe von Aibcitskiätteu absorbiert. 
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6) Durch die im Jalire 1879 zwisch^ den daniAligeii großem 
Sehweizerbalmen getroffene kommerzielle KonTention und eine Reihe 
flieh daran anschliefiender AuBfiUinings- und EiginznugSTereinbaruiigen 
zwischen S. C. B. und N. 0. B. sind die zwischen diesen beiden 6e- 
seOschaften bestehenden Konkurrenzverhältnisse im Gfiterverkehr ein- 
greifend geordnet und ein einheitliches Auftreten nach anß^ ge- 
sichert worden; die DttrchfÜhrung dieser Vminbarungen eiheischt 
aber ununterbrochene weitschichtige Arbeit 

7) Endlich bestehen nodi diverse minder emgreifende Koa- 
knrrenzvertrage betr. Verteilung des Veikehrs z. B. bezU^ch der 
Linien Aarau-Ruppersweil-Lenzbuig und Aarau-Suhr-Lenzbuig u. s. w. 

Alle diese V ertrag sverhä Unisse — welche übrigens am 
besten die schon heute bestehende Gemeinsamkeit der Interessen 
der beiden Gesellschaften illustrieren — werden, soweit sie das Yet* 
hültnis zwischen letztem betreffen, mit dem Znstandekommen 
der Fusion obsolet Die nicht geringe Arbeitsleistung» 
welche die Beobachtung und Durchführung dieser Vertr ags- 
▼erhftltnisse, insbesondere die daraus resultierende Korre- 
spondenz und die Aufstellung, Prüfung und Abwicklung der 
bezüglichen Abrechnungen auf Seite beider Unternehmungen 
mit sich bringt, kann nach der Fusion beider Gesell- 
schaften dahinfallen. 

n. Die beiden Gesellschaften S. G. B. und N. 0. B. und die von 
ihnen betriebenen Gemeinschaftsbahnen haben eine sehr große Menge 
von Transporten zu bewältigen, bei welchen die verschiedenen Unter- 
nehmungen als successive Frachtführer beteiligt sind und bei welchen 
infolgfidesften zwischen den bdden Gesellschaften Abrechnungen ge- 
pflogen werden müssen. 

a. Nach dem Geschäftsbericht der S. C. B. pro 1891, 
Seite 67, betrug: 

Yen und naeh der 8, G. B. 

Güter- 
Personen tonnen 

1) Der direkte Verkehr der S.C.B. 

mit N. 0. B. und weiter gelegenen 

Bahnen über Aarau . . 145,562 91,854 

über andere Routen 7,465 28,926 

mit A.S.B. und Schweiz. Seethalbahn . 70,032 19,755 

7 
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Von und nach der 8, C. B. 

Gflter- 
Personen tonnen 

mit B. B. B., Waldenbuiger-Bahn und 
Sissach-Gelterkinden .... 53,197 7,729 
2) DerTransitverkebr über die S. C. B. 

von und nach der N. 0. B. und weitler 54,075 214,171 

, ^ „ « A. S. B., Seethalbabn 
and B. B. B. 30,950 272,105 

b. Nach dem Geschäftsbericht der N. 0. B. pro 1891 
Seite 46 betrug: 

Von und nach der N. O. B. 

Oflter- 
Peraonen tonnen 

1) Der direkte Yerlcehr der N. O. B. 
mit. B. B. B. und weiter gelegenen 

Bahnen 128,940 250,836 

mit S. C. B. und weiter gelegenen 

Bahnen 213,848 265,449 

2) DerTransitrerkehr über die N.O.B. 

Ton und nach der B. B. B. und weiter 44,300 75,235 
,,,, S.C.B. „ , 10,827 83,662 

, „ , , Z.Z.jL , , 18,855 31,486 

Bedenkt man, daß bei emem so l)edeutenden, durch die vor» 
stehenden Sffem ausgewiesenen Teile des Gesamtverkefars der beiden 
Unternehmungen, die auf jeder Seite zu ftUurenden Abrechnungen, 
soweit es die gegenseitigen Beziehungen der beiden GeseUschaften 
zn einander betrifit. sowie außerdem eme Beihe yon andern Korre- 
spondenzen zwischen den Direktionen und den Oberbeamten der 
beiden Gesellschaften, z.B. die sehr umiiMigreichen Korrespondenzen 
Uber die Anstellung der Fahrplane, künftig wegfallen können, so 
wird man leicht ermessen, welche bedeutenden Arbeitsleistungen auch 
in dieser Bichtang durch die Fusion eiBpart werden können. 

HL Wenn whr fUr einmal auch ganz davon absehe wollen, ans 
der im Kapitel über die Torausfichtlichen verkehrspolitischen Folgen 
der iWon erörterten bedeutendem Stellung der vereinigten Gesell- 
schaft gegenüber andern, speziell ausländischen £isettbaba-Unter- 
nehmungen ein^ Einfluß auf die Einnahmen im Smne einer Ver» 
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jnebniiig der letatem abzuleiten, so daif doch anderaeitB eine nicht 
unerhebliche Ersparnis in den Ausgaben für den Betrieb und die 
Venraltung als sicheres Resultat der Fusion in Ausficht ge- 
nommen werden. 

Diese Enpormsse wttrden sich vor allem aus in der selbstver^ 
stftndlicfa so viel als möglich an einem Orte zu centralisierenden 
allgemeinen Verwaltung eizielen lassen* 

Wenn es auch nicht angeht, em&ch zusagen: was bisher zwei 
Funktionäre an zwei verschiedenen Orten besorgt haben, kann kfinftig 
ein solcher versehen, — so würe doch eine wesentliche Beduktion des 
Personals der Gentraiverwaltung und ihrer vielen Biireauz möglich, 
insbesondere nachdem einmal die Übergangsperiode mit ihren nicht 
ausbleibenden Friktionen überwunden sein würde. Dabeiist es selbst* 
verständlidi, daß ein hartes Vorgehen gegen alle infolge der F^on 
in WegM kommenden Beamten thnnlichst vermieden und darnach 
getrachtet wa:den müßte, teüs durch Pensionierungen, teils durch 
anderweitige Verwendung B. im Stationsdi^ist auf den neu zu 
eröffnenden Linien) allföllig nicht zu vermeidende Härten m mildem. 

Abgesehen davon, daß künftig die eigentlidien Verwaltungs- 
behörden (Generalversammlung, fievisionskommission, Verwaltnngs- 
rat und Direktion) nur ein&ch, statt wie jetzt doppelt, konstituiert 
sein würden (wenn auch vorauBficbtlich künftig in etwas stärkerer 
Zusammensetzung), dürften sich Ersparnisseinfolge einer Fusion wesent- 
lich auf folgenden Kechnungsrubriken eigeben, welche in den Budgets 
der vereinigten GeseUschalt nicht mehr die Summe der bezüglichen 
Ansätze der beiden getrennten Unternehmungen erreichen würden; 

Sekretariat, Kanzlei und Registratur ; 

Rechnungsrevisorat, Buchhaltung und Hauptkasse; 

Tarifbüreaux; 

Betriebskontrolle; 

Abwartpersmal. 

Im Kapitel «Unterhalt und Aufsicht der Bahn" werden 
sich, abgesehen von der auf den Büreaux der beiden Obor-Ingenieure 
etwa sich eigebenden Personalverminderung, Ersparnisse im wesent- 
lichen wohl nur dadurch erzielen lassen, daß alle für den Unterhalt und 
die Erneuerung der Bahnanlagen anzuschaffenden Materialien (Schie- 
nen, Schwellen, Befestigungsmittel u. s. w.) jeweilen in entsprechend 
größerer Quantität und infoige dessen wohl auch etwas billiger be- 
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schafft werden können, insbesondere aber daß von der fusionierten 
Gesellschaft im Ganzen von allen diesen Materialien viel weniger 
Vorräte gehalten werden müssen, als jetzt von den beiden getrennten 
Gesellschaften. 

Im „Expeditions- nnd Zugsdienst" wird auf dem größeren 
Netz eine bessere Ausnutzung des Zugsdienstpersonals — seUrat- 
verständlich ohne größere physische Inanspruchnahme desselben — 
stattfinden und dadnrdi wohl insbesondere auch ein Teil der auf die 
Betriebsresnltate bekannHieh sehr ungOnsÜg einwirkenden Folgen des 
Gesetzes betreflEend die Arbdtszeit bdm Betrieb der Eisenbahnen 
und anderer Transpoitanstalten vom 6. Nov. 1890 (sog. Sonntags- 
gesetz) aoQgeglichen werden können. 

Beim Fahrdienst wird bezüglich des Personals die gleiche vor^ 
teilhafte Folge aus der Fusion resultieren, wie beim Zugsdienstper- 
Bonal; bei der Ansehaflfting von Brenn-, Schmier-, Beleuchtungs- und 
Beüiigungsmaterial, sowie bei den Anschaffungen fiir den Unterhalt 
und die Erneuerung des Bolbnaterisls werden sich diejenigen Erspar- 
nisse erzielen kuBsen, welche mit der gleichzeitigen Beschaffung 
größerer Quantitäten auf einmal er&hrungsgemäO verbunden sind. 
Der Bollmaterialpark wird Überhaupt bei der vereinigten Gesellschalt 
verMltnismäßig kleiner sein können, als bei den beiden getrennten 
Gesellschaften. Gleichwohl döiiten sich auch noch in der Rubrik 
„Verschiedene Ausgaben" unter dem Titel Pacht- und lliet> 
zhise fttr Rollmaterisl wesentliche Ersparnisse ergeben, indem das 
disponible BoDmaterial der vereinigten Gesellschaft weit eher auch 
ftr außerordentliche Fälle (z. B. große Feste, lianöver etc.) hin- 
reichen wird, als das einer bisherigen einzelnen Unternehmung. 

Alle diese angedeuteten Ersparnisse m Ziffern auszudrtickai, 
scheint uns, bei der Ungewißheit Uber die Tragweite der faktisch 
zu erzielenden Vereinfachungen im Betriebe und in der Verwaltung, 
allerdings sehr schwierig. 

Um indessen zu zeigen, um welche bedeutenden Summen ea 
sich beim Betrieb der beiden Unternehmungen handelt und welche 
Tragweite selbst Ersparnisse von wenigen Prozenten in den einzelnen 
Rubriken auf das Gesamtfinanzergebnis der fusionierten Gesellschaft 
auszuüben vermöchten, stellen wir nachfolgend die Betriebsrechnungen 
der beiden Unternehmungen zusammen. 
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Betriebsrochnungen der S. C. B. und N. 0. B. pro 189t 





S* C* 


N. 0. B. 


Zusammen 








Fr 


Elniifthiii€ii. 








/. Wt'^aa des Bersonentrüns- 








oort6i ....... 


5 174 468 


6.268.144 


11.442,612 


JT. Ertrao des Geoäßk'. Tier* 








und 6i2/^/9*a9MINM*fA9 . 


8 430 720 


10 115 187 


18«545.907 




13 G05 188 


16 383 331 


29 988 519 










1^ Pftcht lind Mietzin.se:* 








a, För Bahnhöfe und Bahn- 








strecken 


798,176 


302,441 


1,100,617 


b. Für Rollmaterial . 


10,499 


448,57(3 


459,075 


c. - sonstisre Obiekte 


200,072 


93,384 


293,956 


2) Ertrii" von Hilfsire- 








s (' h ü 1 1 0 n ' 








u \frit»'ri;ilvoi'W;iIt iiri'^ 


21,755 


10367 


32,122 


b. ( )b(Tbaiiincitorialv(TWultEr. 








ros!) Rccliiiun"^ des Ob- 








Inircninir f d ISctriol). 




50 0(X) 


50,000 


c. Dnicks.u lu iivcrwaltunj^ . 


6,992 




6,992 


d IlauDtwcrkstätto . 


132.526 


8,702 


141,228 


e. (iasaiistidt 


6,100 




6,100 


f. Privattf'le«^raphoii(licii.st . 


5,123 


2,400 


7,523 


3. Sonstige Einnahmen: 








a. Krlöse 


24,42b 




24,428 


b. Für liahiipüslwageiibe- 




1 ~ 




sor^Min^' 


9.857 




25,203 


c. Vei-bchiedenes .... 


5,944 


5.093 


1 1.037 




' 1.221.972 


936.309 


2,15s.281 


öumma der Einnahmen 


14,027,100 


j 17,319,640j 32,146,800 



* Uie Pacht- und MieUina-Eionahmen uiirdeQ beim vereinigteu Netz um 
deigenigen Betrag kleiaer sein, welehen die beiden GeseUschaften sich gegen- 
MHtg biibtr vergfitet habm und w«idi«r MlbitTtnIiadlidk oidk dir Fiiii«a 
w«glUliqi wbdc. 
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Ausgaben. . 
/. JUffmeine VerwaUung* 

A. Personal. 

1) Verwaltungsbehürden 
(Generalvers., Rpfhnungs- 
revisoren , Vcrwaitungs- 
rat, Direktion) . . . . 

2) Sekretariat, Kanzlei, Ar- 
chiv, Registratur . 

3) Buchhaltung, Auagaben- 
kontrolle, Kasse . . . 

4) Re cht s- imdBeklamatioüs- 
büreau 

ö) Tarifbureau und kommer- 
zielle Agenturen . . . 

6) Betriebskontrolle . . . 

7) Statistisches Büreau . . 

8) Telegrapheninspektion . 

9) Abwartpersonal der Zen- 
tralverwaltung .... 

B. Sonstige Ausgaben: 

Büreaubedürimase , Druck-, 
sac]ien3uchbmderkosten, 
Inserate, Porti, Telegr., 
Beleuchtung, Heizung, 
Beimgnng, Inventarauter- 
halt, Verschiedenes . . 

ab: Rückerstattungen. . . 



S> C» B. 



Fr. 



100,676 

43,924 

48,990 

21,912 

41,829 
95,9221 

.. 15,306 



N.O.B. 



Fr. 



88,140j * 108,816 



67,166 
64,840 



46,316 
120,506 
22,775 
10,074 



* 111,090 

* 113,830 



14,405 36,317 



12,579 


11,509 


♦* 24,088 


70,885 


78,759 


149,644 


452,023 


524,490 


976,513 


84,766 


31,539 


66,304 


417^ 


492,951 


910,209 



* 88,145 

* 216,428 

22,775 
25,380 
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S* 0* 


N. 0. B. 


ZmamiiiBii 




Fr. 


Fr. 


Fr. 










A. X rrsonai. 








ij jjurcau des UDer-ingen. 


P»7 ft/lä 
0 4 ,U4o 




14.1 71 


9 1 Vinin rvATii Aiii*/!k 11 r1 i^nn 

^) i>dniiingcnicur6 u. iit^i t^u 








rLuispersonHi .... 




Hl 4.19 


116 9^4. 


0^ xjannnieister und deren 








ueniiipn 




«H 191 




Oaiiii *uiiu jjurri(*rpii \\ tii lör 




1 1 4 Hftß 


847 328 










öUlTKlr u, n ei( Jlt InNdlXCr 




244 u-ia 


244 <)33 






2.3 670 


23 670 


dU. llULKl^lbUilluU^cn 








B. Unterhalt und Erneue- 








runi^ der Bahnanlagen: 








1) Unterbau (Hahiikorper u. 








Kunstbauten) .... 


2e4,808 


243,508 


528,116 




620,872 


1 297,730 
l 772,286 


••*1 .690,888 


3) Hochbau und meclian. 








Stationseinrichtungen 








41 TAIPtrmrtliPnlpit'iiTicrATi 


60 716 


51 553 


112.269 


o) tvaumung V. ocnnee u. cjis 




19 4Q7 


SS 188 

«Q|100 


u. oonsiige Ausgaoen 






112037 


1.769.796 


2.577.386 


4,347,182 


JLxpcuuwnii- u, Zäiiysuitnsi. 


• 






A. 1 erbonai. 








i.) neineDScnei, ivuisoiiioau 








11 Uli /jCULitiiWdgenKüiiLi üie 








^) iiiiiiiiuioi- und ötaiionB> < )i - 








Stande und das (icnbt'ioen 








unterstellte Personal 


2,595,241 


2.680.463 


5,275,704 


3) Zugsdienstpersonal . . 


609,465 


733,253 


—1,342,718 


4) Hekleidungskosten . . 




63,766 


63,766 


ab: Rückerstattungen . . 


-~ 645,890 




~ 645,890 


Übertrag . 


2,642,255 


3,563,668 


6,205,923 
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8« C* B* 


N.O. B. 


Zotammen 


Übertrag . 
B. Sonstige Ausgaben: 
Büreaubedürfiiisse, Beleuch- 
tung, Heizung, Reinigung 
der Bahnhöfe und Statio- 
nen, Unterhalt des Sta- 
tionbinveiitars , Konsum- 
materialien für Stations- 
Einrichtuugen, Camion- 

JV. Fahrdienst. 
A. Personal: 

1. Zentralbüreau des Fahr- 
dienstes 

2. Maschinenpersonal und 
Wagenvisiteure . . . 

4) Personal für Ausrüstung 
uiiii Reinigung des Fahr- 
materials 

4) Bekleidungskosten . . 
ab: Rückerstattungen . , 

K Materialverbraueh der 
Lokomotiven u. Wagen: 

1) Brennmaterial .... 

2) Schmiermaterial . . . 

3) Beleuchtungsmaterial . 

4) Keinigungsmaterial . . 

ab: Rückerstattungen . . 

Übertrag . 


Fr. 

2,642,205 
366,953 


Fr. 
3,563,668 

413,948 


Fr. 
6,205,923 

780,901 


3,009.208 


3.977,616 


6,986,824 


44,528 
818,938 

227,160 
-r- 50,470 

1.291,910 

74,205 

16.283 

70,016 
-J. 84,167 


42,056 

902,4ü- 

162,383 
6.776 

1 1,479,404 

^ 50,665 
) 45,052 

) 4,237 

/ 6,635 
t 55,984 
i 5,65(' 


86,584 

♦'*1,721,406 

389,^43 
6,776 
~ 50,470 

—2,821,979 

*** 123,494 

*♦* 31,612 

131.650 
84,167 


2,408,403| 2,770,004 


5,178,407 
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S* C« B« 


N. 0. B. 


ZusMumin 


Übertrag . 


Fr. 


Vr. 


Fr. 


2,408,403 


2,770,004 


5,178,407 


C. Unterhalt und Erneue- 








rung des RoUmaterials: 




\ 481 944 




1) Lokomotiven u. Tender 


671,175 


\ 235,745 


•'•1,888,864 


2) Personenwagen . . . 


19o,7 i 1 


s 195,858 
1 79,302 


473,937 


3) Guterwagen .... 


881,159 


\ 205.006 
184 89:f 


**771,Oo7 


ab: Rückerstattunj]fen . 


-5- 178.804 




-^178 804 


D. Sonstiffe Auflffaben 


35,425 


25,365 


60,790 


7". Verschiedene Ausgaben. 


3^l6tl35 


4,178,116 


7,6»4,251 








A. Pacht- u. Mietzinse.* 








1) Für Bahnhofe und Bahn- 










178,974 


142,465 


321,439 


2) Für Rollmaterial . , . 


238,343 


796,149 


••1,034,492 


3) Für sonstige Objekte 


7,578 


1,292 


8,870 


B. Verlust an llilfsge- 










'~~ 






0. Sonstige Ausgaben: 








t) Gerichts- u. Prozeßkosten 


4,520 


827 


5,347 


2) Feuerversicherungen . . 


38,231 


49,685 


87,916 


3) Unfallversidiennigen und 








-Entschädigungen . . . 


79,273 


129,568 


208,841 


4) Transportversicherungen 






90,083 


und 'Entschädigungen . 


30,931 


59,152 


5) SteuemundAbgaben(in]d. 








Konzessionsgebühr) . . 


38,773 


108,316 


147,089 


6) BeitriiiTf an die Unter- 








oLui/uH^ö- u. ivrtinK<*TiK;iS" 








sen. Pensionen, Gesciienke 


196,817 


259.297 


406,114 


7) Verschiedenes .... 


5,781 


8,940 


14,721 


ab: Küekerstattuogen . , 


-r- 23,963 




.-23,963 




795,258 


1,555.691 


2,350,949 



* Ufo Pacht- and Hietkins« Ausgaben wirdan hei der veramiKten Geeell- 
aehaft eelbstverständlich am denjenigen Betrag kleiner sein, wetehen die beiden 
getrennten QeseUeehaften sieh bisher gegenseitig nnter diesem Titel vefgtttet haben. 
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0. B. 


Zusammen 


Zusammenzug der Ausgaben: 
1. Allgemeine Verwaltung . 
Jl. Unterhalt und Aufsicht der 

Balm 

III. Expeditions- u. Ziiesdienst 

V. Verschiedene Ausgaben . 

Hievon ab: Entschädigung für 
die Besorgung des Betriebs- 
dienstes auf der A. S. B. 

und \V. B. B 

auf der Z. Z. L. und B. B. B. . 

Summa der Ausgaben des 
Betriebes für eigene 


Fr. 

417,258 

1,769,796 

3,(J09,208 
3,516,135 
795,258 


Fr. 

492,951 

2,577,386 
3,977,616 
4,178,117 
1,555,691 


Fr. 

910,209 

4,347,182 
6,986,824 
7,694,252 
2,350,949 


9,507,655 
832,858 


12,781,761 
2.469.597 


22,289,416 
( 3,302,455 

s 


8,674,797 


10,312,164 


18,986,961 









Die mit *. ** und *** bezeichneten Posten sind diejenigen, auf 
welchen wir im Sinne obifrer Ausfuhrungi^n infolge einer Fusion größere 
oder kleinere Ersparnisse erwarten. Rechnen wir bei den mit * . be- 
zeichneten Posten blos 15 ^o, hei den mit bezeichneten blos lOVo 
und bei (len mit *** bezeichneten l)los 2,5 7»» erhalten wir eine 
?>sp:n nii> von total Fr. 603,000 oder über '/»% des Gesamtaktien- 
kapitals von 50 80 = 130 Millionen Franken. 

Für weit wichtiger aber, als diese ziffermäßigen Ersparnisse, 
halten wii- die aus der Vereinigung sich ergebenden technischen 
Vorteile für einen rationellen Betrieb, auf die bereits im vorher- 
gehenden Kapitel hingewiesen worden ist. 

In der Gewinn- und Verlustrechnung würde sich bei der 
vereinigton Gesellschaft vorerst eine formelle Änderung insofern er- 
geben, als die Netto-Resultato der A. S. B. und der B. B. B. nicht 
mehr sejcirat aulzuluhien, sondern im „Überschuß der Betriebsein- 
nahmen" des eigenen Netzes enthalten sein würden. 

Materiell sodann dürfte wohl auch im (Gewinn- und Verlu^5t-Konto 
mit der Zeit eine wesentliche Ersparnis in Auslieht genommen 
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-werden. Die fusionierte Gesellschaft sollte in der Lage sein,, 
die Zinslast auf ihren Anleihen um V« — V^V» zu reduzieren» 
Schon jetzt notieren die 4^0 Anleihen der beiden getrennten Ge- 
sellschaften 3 — 47o über pari. Die neue vereinigte Gesellschaft 
ivUrde noch weitaus kapitalkräftiger sein und ihre Obligationen würden 
als ein Anlagepapier allerersten Ranges angesehen werden, sodaß 
die successive Herabsetzung des Zinsfußes auf 3V*7o bis 3Va7o 
ohne wesentliche Kurseinbußen möglich sein sollte. Rechnen wir 
aber nur eine Zinserspamis von V*°/o auf dem gesaraten konsoli- 
dierten übligationenkapital exklus. Subventionsanleihen der N. O, B., 
also auf Fr. 101,612,000 + Fr. 139,374,000 = Fr. 240,986,000, 
so ergäbe sich hieraus eine Ersparnis Fr. 602,466 oder nahezu '/« Vö- 
des Aktienkapitals von 130 MUhonen Franken. 

Die Gewinn- und Verlustrechnung vom Jahre 1891 und die 
Bilanz per 31. Dezember 1891 würden für die vereinigte Gesellschaft 

fülL^rndos T'ild aiifweisrn: 



S« C B. 



N. 0. B. 



Zusammen 



£innahmeu. 

1) Aktivsaldo vom Jahre 1890 

2) Überschuß der Betriebsein- 
nahmen inkius. Anteil am Er- 
trag gemeinschaftl. Linien u. 
abzüglich Verlust auf dem Be- 
trieb gemeinschaftl. Linien 

3) Ertrag verfügbarer Kapitalien 

4) Zins flhr die zum Bau neuer 
Linien verwendetenKapitalien 

5) Zuschüsse a. d. Spezialfonds 

6) Ertrag von Nebengeschäiten 

7) Aus sonstigen Quellen . . 

Summa Einnahmen 



Fr 



512,275 573,424 



Fr. 



1,085,699^ 



7,011,757 
199,318 

35,887 
848,304 

7,746 



8,829,471 
1,068,489 

312,319 
1,437,281 
173,112 
75,826 



15,841,228 
1,267,807 

348,206 
2,285,585 
173,112 
♦01,571 



8,615,287 



12,469,922 



21,053,209 



* In der Addition ist die nach der Fusion wegfallende Vergütung d«r- 
S. C. B. an die N.O. B. von Fr. ^2,(00 Beitrag an d«« fietri«bade&dt der Weit- 
•ektioii der ehemaligen NationalbaUn weggelassen. 



Digitizcü by ^(j^j^l'^ 



108 





8. r. B. 


N. 0. B. ; 

1 


Zusammen 




JTr. 


Irr. 


Ff. 


AyHgaben. 








1} Kontokorrentziiise und Pro- 








visionen 


112 J86 


60,684 


173,470 


Verzinsung der konsolid. An- 










4,068,964 


6,567,170 


9,636,139 


S) Verwendungen zu Kapital- 








Amortisationen .... 


538,134 


510,000 


1,048,134 


A) Abschreibungen .... 


— 


129,392 


129,392 


5) Einlagen in die Spezialfonds 


1,241,710 


1,672,849 


2,914,659 


•6) Verwendungen zu yerscbied. 








Zwecken: 








a. Zahlung an die N. 0. B. 








Beitrag an das Betriebs- 








defizit der Nat-Bahn 


32,000 







b. Verzinsung u. Amortisation 








des Defizits der Pensionat 








und Hilfekssse. . . . 


^ ^^^^^^ 

180,000 


250,000 


430,000 


c. Gratifikationen tk 25- 








jilbr. Dienstzeit . . . 


6,221 


— ~" 


6,221 


d. Verzinsung der I. £in- 








zahlg. auf d. neuen Aktien 


— 


56,397 


56,397 


1) Rücklage behu6 ErhShung 








des Aktienkapitals . . 




290,000 


290,000 


8) Zur Verfügung d. Aktio- 










2,435,472 


3,933,425 


6,368,897 


Summa . 


8,616,287 


12,469,922 


21,053,209 









^»Ib der AdditSoa ist die sMh der Fusion vegHUlende Y ergStong der 8. C. B. 
en die N. 0. B. von Fr. 32,000 Beitrag Mi da« Betriebadefint der Weataektiaa 
•der ehemaligen Naüonalbahn weggelaaaea. 
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Bemerkungen zur Bilanz per 31. Dez. 1891. (Seite iiOn. in.) 

1) Beim Baukonto haben wir sämtliche Verwendungen auf 
neue Linien und unvottendete Bauobjekte dem Konto „Bahnanlage 
und feste EinriGhtungen" zugesehrieben, da wir nicht wissen können^ 
ob und wie Yiel davon auf Konto Rollmaterial oder Mobiliar ent- 
f&nt; jeden&lls repräsentimn die Verwendungen auf die Bahnankigc 
den weit überwiegenden Hauptteil. 

2) Die „Beteiligungen bei andern Bahnunternehmun- 
gen" setzen sich noch zusammen aus den Partizipationen bei der 
Bahn Wohlen-Bremgarten und bei der Sihltalbahn. 

3) Bezüglich der Kmissionsverluste auf dem Aktien- 
kapital ist zu bemerken, daß dieselben laut ßechnungsgesetz nicht 
amortisiert werden müssen. 

4) Mit Bezug auf die „zu amortisierenden Verwendungen" 
haben die beiden Gesellschaften im Jahre 1885 Verständigungen mit 
dem Rundesrate im Sinne von Art. 1 der Übergangsbestimmungen 
zum sog. Rechnungsgesetz getroffen, wonach eine Reihe von Posten 
und zwar bei der S. C. B. im ganzen Fr. 20,986,00rt. 85, bei der 
N. 0. B. Fr. 25,000,000 aus dem Baukonto resp. aus andern 
bisheriijpn Aktivkonti ausgeschieden und mit der Verpflichtung zur 
Amortisation auf einen Seperatkonto übergetragen wurden. Die 
Amortisationsquoten waren erstmals pro 1884 zu leisten und es be- 
trug die Amortisationsfrist bei der S. C. B. 29 Jahre, bei der N. 0. B. 
ursprünglich 24 Jahre. In der Folge (vgl. Geschäftsbericht der 
N. 0. B. pro 1 888, Seite 28) wurden vom Konto „Zu amortisierende 
Verwendungen** gewisse Beträge wieder dem Baukonto der neuen 
Linien zugeschrieben und gleichzeitig die Amortisationsfrist von 24 
auf 29 Jahre erstreclcL In den betreffenden Vereinbarungen ist 
auch vorgesehen, daii wenn im Veriaufe der Amortisationsfrist sich 
— sei es infolge Konversion der bestehenden, sei es durch Auf- 
nahme neuer Anleihen oder aus ügend welchem andern Grunde — 
neue zu amortisierende Posten eigeben, diese der obigen Smmne 
beigefugt und nebst der letztern mittelst I'ni-tsetzung der verein- 
barten jähriichen Amortisationsleistungen über die 29 Jahre hinaus 
abgeschrieben werden soUen. (Vgl Gescliäftsbericht der S. C. B. pra 
1884, Seite 91, Geschäftsbericht der N. O. B. pro 1884, Seite ö.) 
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Bilanz per 



8.G.B. 



VsA.8.B. 



AktlTS. 

i. Noch nicht einbetMi» 
OetdUehafMtapUa . . 

JI. Baukonto: 
«. Bahnanlage und feste 

Einrichtnngen inklns. tanumA-xa 
Verwendonienaafneue ' •♦«-^♦'-^ 
Linien n. 

Bauobjekte . • • • ) 

b. BoUniateiial . . ' . 16,923,002 
Holnliar «ad Owtlh- 

schaften 1^91^9$ 

HJ. Beteiligung bei atidem 

Bahnunternehmen . . 500,000 

IV. EmütüionsverlusU a. d 
uOtMapi'toI . . . 1,584,511 

V. Z»amoHi$ierend6 Vet- 

Wendungen .... 17,749,^9 

VI. Vencevdungm auf 
Nebengeiidiäfte . . 

YL Verfügbare MiUel . . i 7,373,469 



5^486 



36,187 



VaB3.B. VtK.8t. 



Total 
8. C B. 



ll»672,S18i;»1.688 



89,746 



147,167,626 



32,437 



PasstTa. 

I. Gc^elischafUfkapUal . . öU,ÜU0,0ÜO 
IL Bücklage behufs Erhöhg. 

.ULEonBoUdierUAnkiheH 101,61S,0lM 

jr. Schwebende Schulden l fi,234,4f)7 

V. Spezialfonds .... I 6,089,697 
VI. Meserce für Deckung 

außerordeHÜ. AMfwd»- 

rungen an die Jeäms- 

rechnung 

A^il. Aktivsaldo d. Gewinn- i 

und Verlnstrechvung . 2,435,472 



5,925,000 



17,041 



Bilaniaamme ]166,171,626| «— 



11,729,000 



18,362 



1,350.000 



130,713,978 

16,923,002 
1,810«419 
500,000 
1,534,511 

17,749,412 

7,441,309 



166,171,626 



50,000,000 



101,618,000 

6,234,457 
5,889,697 



2,435,472 



166,171,626 
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31. Dezember 1891. 



H.O.B. 


Z. Z. L. 


Va A.8.B. 


Vi B.B.B. 


Vt K. St. 


Total 
S.O.B. 


ZosammeB 

S.C.B. • 

and 
N.O. B. 


3,682,500 




— 


— 




3,682,500 


3,682,500 


1118,368,671 
j 9,571^74 


10,13ij,125 


5,85ü,426 


11,672,213 


1,331,638 


156,939,647 


277,652,690 


22,120,177 


1,555,647 


— 


— 




23,675,824 


40,598,826 


9444.319 


107,788 


86,187 


89,746 


— 


9,897,883 


8,638,808 


660,000 







_ 




660,000 


1,060,000 


696,467 


— 





— 


— 


696,467 


2,230,978 


17,960^6 










17,980,825 


35,700,987 


2,157,547 
32,7öl,y01 


963,027 


32,437 


17,041 


18,362 


2,157,547 

33,812,768 


2,157,547 

41,254,077 


210,033,874 


12,765,587 


5,925,000 


ll,729,tX)Ö 


1,350,000 


'24T,803,461 


107>75,087 


75,000,000 










75.000,00U 


125,000,000 


2,000,000 
(189,874,000 

1 7,757,000 
2,722,485 
8)942,847 


— 
881,891 








2,000,000 
' 189,874,000 

j 7,757,000 
2,722,185 
9,274,238 


2,000,000 
240,986,000 

7,757,000 
8,956,942 
15,163,935 


1,908,117 










1,808,117 


1,808,117 


3,933,425 


434,195 








4,307,621 


6,803,093 


241,037,874 


765.587 


- 1 - 
• 


— 1_ , 


241,803,401 


407,970,087 
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Unter den ,zu amortisierenden Verwendung* sind auch die 
Subventionen der beiden Gesellscbaften von je Fr. 4,260,000 an die 
Gotthardbahn enthalten. IHese Subventionen, resp. die dafär er- 
haltenen Subventionsaktien sind immerhin nicht ganz wertlos, indem 
von der durch die Gotthardbahn erzielten Dividende Uber 7 % die 
Hälfte dem Subventionskapital zukommt Letzteres hat denn auch 
bereits einmal (pro 1889) eine bescheidene Rendite von 0,067 7« er- 
halten. 

5) Das Aktienkapital der S. C. B. besteht aus 100,000 unter 
sich ^eichberecbtigten Aktien k Fr. 500. 

6) Das Aktienkapital der N. 0. B. bestand am 81. Dezember 
1891 aus: 52,000 Prioritätsaktien ä Fr. 500 — Fr. 26,000,000 

98,000 Stammaktien a , 500 = „ 49,000,000 

Fr. 75,000,000 

Im Jahre 1892 sind weitere 10,000 Stttek — « 5,000,000 

Stammaktien ausgegeben worden, so daß das Ge- 

Samtaktienkapital jetzt FT. 80,000,000 

beteägt. 

Die Prioritätsaktien haben vor den Stammaktien ein Vorzugs- 
recht auf eine jährliche Dividende von 57o ihres Nominalbetrages 
von Fr. 500, in dem Sinne, daß etwaige Ausfillle jeweilen aus dem 
Reinertrag der folgenden Jahre, jedoch ohne Zinsvergütung, zu er- 
setzen sind. Aus dem Reste des Remertniges eriialten sodann die 
Stammaktien eine Dividende bis auf 5 Vo ihres Nommalbetrages Ton 
Fr. 500 und ein aUfällig weiterer Überschuß wird auf sämtliche 
Aktien gleichmäßig verteilt Mit Bezug auf das Gesellschaftsver- 
mogen haben die Prioritätsaktien im Falle der Liquidation ein Vor- 
recht auf einen Anteil von Fr. 550 der Aktie. Vom Überschuß der 
Aktiven erhalten hierauf die Stammaktien zunächst ein Betreffiüs 
bis auf Fr. 500 per Aktie und von den alsdann noch verbleibenden 
Aktiven noch dasgenige Betreffnis, um welches die von ihnen von und 
mit 1888 an bezogenen Dividenden etwa weniger als 5Vo per Jahr 
betragen haben, immerhin ohne Anrechnung von Zinsen. In einen 
weitem Aktivenüberschuß teilen sich sämtliche Aktien gleichmäßig. 
Die Gesellschaft hat das Recht, je auf Schluß eines Jahres, zum 
ersten Mal auf Ende 1898, die Prioritätsaktien zum Preise von 
Fr. 550 per Aktie ganz oder teilweise zurückzukaufen, im letztem 
Fall auf dem Wege der Auslosung. Falk sie von diesem Rechte 



Digitized by Google 



113 



Crebraadi macht, haben die Inhaber ein Aozecht, auf verhältnis- 
mäßige Übernahme der aUfaUig ate Eraats zur Auagabe gelangenden 
neuen Aktien. Auch kann durch Beachlufi der Generalversammlung 
den Inhabera der Priotttfttsaktien Gdtoigenheit geboten werden, die- 
selben innerhalb bestimmter FnäL in Stammaktien umzuwändeh. 

7) Die konsolidierten Anleihen der S.C.B. sind sämtliche 
zu 47o verzinslich. Bezüglich ihrer Rückzahlung ist Folgendes 
in den Titeln bestimmt: 

a. Für das Anleihen vom 1. Februar 1876 von restlich 
Fr. 27,652,000: „Rückzahlbar mit fünfhundert Franken auf 
„dem Wege der Auslosung, in fünfzig Jahresraten (1887—1936) 
„fj^emäC innstellender Tabelle." Eine verstärkte Amortisation 
oder jederzeitifje Kündigung des Anleiiiens ist in den Titeln 
nicht vorbehalten. 

2o TllTll 

b. Für das Anleihen vom ^-^ ' , - 1880 von restlieh 

1. Noveiiit*er 

Fr. 19,530,000: „Rückzahlbar auf dem Wege der Auslosung 
^bis 30. April 1957, gemäß dem Amortisationsplan auf der 
„Rückseite." (1883—1957.) Eine verstärkte Amortisation oder 
jederzeitige Kündi^^^ung des Anleiheus ist nicht vorbehalten. 

c. Für das Anleihen vom 30. März 1883 von restlich 
Fr. 29,430,000: „Rückzahlbar auf dem Wege der Auslosung 
„bis 30. April 1957, gemäß dem Amortisationsplan auf der 
^Rückseite" (1885—1957). „Die Gesellschaft behält sichüber- 
«dies das Recht vor, vom 31. Oktober 1894 an die Anleihe 
^.mittelst halbjähriger Voranzeige in den statutarischen Publi« 
„kattonsor^anen ganz oder teilweise zu künden.*' 

d. FUr das Anleihen vom 16. März 1886 von F^. 25,000,000: 
»Die Rückzahlung . . . erfolgt . . . vom 15. Dezember 1913 bis 
,15. Dezember 1957 auf Grund Jährlicher Auslosungen nach 
«Maßgabe des untenstehenden Amortisationsplanes. Die Ge- 
„Seilschaft behält sich indessen das Becht vor, die in diesem 
„AmortisatioDsplan vorgesehenen Rückzahlungen zu erhöhen, 
»sowie auch vom Jahre 1894 an das Anleihen sechs Monate 
«nach erfolgter Kündigung ganz oder teilweise abzuzahlen." 

e. Für das Anleihen vom 1. März 1S92 von Fr. 15,000,000: 

wie bei d, jedoch ordentliche Amortisation vom 15. September 

8 
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1915 bis 15. September 1957 und M(iglichkeit der Rfickzahlimcr 
nach sechsmoiiatlieher KQndigniig Tom Jahre 1900 an. 
Die sämtlichen Anleihen der S. G. B. genießen keine Hypo* 
thek. Dagegen ist in den Obligationen bezüglich der Sicherheit 
Folgendes bestimmt: 

a. In den Obligationen von 1876: „Bas gegenwärtige An- 
^leihen genießt die gleichen Hechte und Privilegien, wie die 
„frSher ausgegebenen Anleihen. Werden später andere An- 
»Idhen mit Bewilligang besondere Privilegien ausgegeben, so 
«sollen diese Privilegien von Rechts wegen auch dem 
„gegenwärtigen Anleihen zugut kommen.'* 

b. In den Obligationen von 1880 und 1883: »Die Ob1i> 
„gationen dieser Anleihe stehen im gleichen Bange mit allen 
„früher emittierten und die Gesellschaft verpflichtet sich hiemit 
„ausdrücklich, während der ganzen Dauer der Anleihe kerne 
„besser berechtigten Obligationen auszugeben, als diejenigen 
„dieser Anleihe." 

c In den Obligationen von 1886 und 1892: „Die Obliga- 
„tionen dieses Anleihens stehen mit allen früher ausgegebenen 
„in gleichem Range und die Gesellschaft verpflichtet sich hie- 
„mit ausdrücklich, während der ganzen Daner dieses Anleihena 
„keinen andern Obligationen bessere Rechte zu gewähren. ** 

8) Die küiiöülidierten Anleihen der N. 0. B. zerfallen der- 
malen in: 

A. Hypothekaranieihtn im autorisierten Betrage von 160 Mü- 
Honen Franken, wovon zur Zeit ausgegeben: 

a. 47o Anleihen vom 1. Dezember 1885 von Fr. lö,iX)0,UO() 
„rückzahlbar vom 1. Februar 1897 an bis und 

„mit 1. Februar 1954 gemäß Amortisations- 
„tabelle", welcher jedoch der Zusatz beigefügt 
ist: „Die Gesellschaft behält sich das iiecht 
„vor, die Amortisation ganz oder teilweise 
„früher zu bewerkstelligen." 

b. 47o Anleihen vom i. Oktober 1886 von , 20,000,000 
„rückzahlbar vom 1. April 1897 an bis und 

„mit 1. April 1954, gemäß Amortisations- 
Übertrag Fr. aö,000,000 
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Übertrag Fr. 35.000,000 
„tabelle'* welcher jedoch der Zusatz beige- 
fügt 18t: 

^Die Geflellflchafit behUt sich das Becht 
„yor, nach dem 1. April 1897 die Amorti- 
«sation bezw. Rückzahlung dieser V. Emissioii 
„ganz oder teilweise firüher zu bewerkstel- 
Ugen." 

c. 4% Anleihen vom 1. Olctober 1887 von , 87,000,000 
.rückzahlbar vom 1. Oktober 1898 an bis 

,nnd mit 1. Oktober 1954, gen&ß Amorti- 
sationstabelle'*, welcher jedoch der Zusatz bei- 
gefügt ist: „Die Gesellschaft beMlt sich das 
»Bedit vor, nach dem 1« April 1897 die 
, Amortisation bezw. Rückzahlung dieses An- 
„leihens auf halbjährige Kündigung hin ganz 
,oder teilweise früher zu bewerkstelligen." 

d. 47» Anleihen vom 1. Juni 1888 von . „ 7,000,000 
«IMeses Anleihen ist bis 15. Juni 1894 un- 
,aufkündbar. Vom 15. Jnni 1894 an steht 

.der N. 0. B. Gesellschaft das Recht halb- 
Jähriger Kündigung zur teilweisen oder i^nz- 
„liehen Rückzahlung dieses Anleihens zu. Im 
„Falle bloB teflweiser Kündigung werden die 
„zurückzuzahlenden Obligationen durch das 
„Los bestimmt. Das Anleihen soll bis 15. 
„Dezember 1908 ^nzlich getilgt sein.** 

e. 4»/o Anleihen vom 1. März 1889 von . , 5,000,000 
„Dieses Anleihen ist bis 1. Juni 1897 unauf- 

„kündbar. Vom 1. Juni 1897 an steht der 
„N. 0. B. Gesellschaft das Recht halbjähriger 
„Kündigung zur teilweisen oder ^nzlichen 
„Rückzahlung dieses Anleihens zu. Im Falle 
„blos teilweiser Kündigung werden die zurück- 
„zuzahlenden Obligationen durch das Los be- 
„stimmt. Das Anleihen soll bis 1. Dezember 

„1903 gänzlich getilgt sein." 

Übertrag Fr. 104,000,000 
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Übertrag Fr. 134,000,000 

Es sind also deizeit auf Redumng des 

HypothekaianleibenB von 160 Millionen im 

Ganzen an sog. neuen Anleihen ausgegeben fV. 134,000,000 

Dazu kommen jedoch noeh folgende 
ältere Anleihen, weldie ebenfalls an der 
Hypothek für die 160 Millionen partizi- 
pieren: 

t Das für Fr. 3,200,000 zu 2 '/« 7« und für 
Fr. 450,000 zu 4Vi7o verzbslidie Snb- 
Tentionsdarleiben des Kantons Glarus 
für die Linie Glarus-Lintfchal yon zusammen ^ 3,650,000 
rückzahlbar 
ff, die zu 2 7*7«» verzinslichen 

Fr. 3,200,000 
mit Ft. 1,000,000 auf 1. Mäiz 1898 
, 1,000,000 „ 1. „ 1899 
„ 1,200,000 , 1. Sept. 1899 
ß, die zu 47270 verzin8liehenFr.450,000 
auf 31. Mai 1899. 
g. Die mit 1. Januar 1892 in direkte Obli- 
gationen der N. O. B. umgewandelten frühem 
Obligationen der Eisenbahn -Unternehmung 
Zürich-Zog-Luzem im Betrage von . , 2,374,000 

Die neuen Titel „treten in gleiche Rechts- 
„ Stellung mit den fiüher emittierten Nordost- 
„bahn-Obligationen, sind jährlich zu 4 7« 7« 
„zu verzinsen und nach 12 Jahren heimzu- 
„ zahlen" (also auf 1. Januar 1904). Vgl. 

Geschäftsbericht Z. Z. L. pro 1891, Seite 3. 

Totalbetrag der derzeit durch die 
Hypothek von nom. Fr. 160,000,000 sicher 
gestellten Obligationen. . Fr. 140,024,000 

sodaQ auf die bestellte Hypothek hin noch 
veiter emittiert werden können . . . ^ 19^76,000 

Total Fr. 160,000,000 
„Das Pfandrecht für diese Anleihen erstreckt sich auf folgende 
„Linien: 
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L Ausfchließliehes Eigentum der N. 0. B. 
.Borschach * Romanshom - KouBtanz , Romanshom - Winteitliar» 
»SchaflFhaaBeii-Wmterthur, Koblenz- Bulach- Winterthur, Winterthur- 
.ÖrUkon-Zttricli, Bttlach-Niedeiglatt-Obeiglatt-Örlikon, Bielsdorf- 
«Obeiglatt, Zürich-Thalweil-Ziegelbracke-Näfels, Zürich -Altstetten- 
«Wettingen-Tuigi-Aarau, Altstetten -Zug- Luzem, Niederglatt-Wet- 
„tingen, Turgi-Mitte Rhein bei Waldshut, Glarns-Linttbal, zusammen 
»4S5,9 Kilometer. 

II. Miteigentum der N. O. B. nnd S. C. B. 
r je auf den hälftigen Anteil der N. O. B. : Brugg-Stein-Pratteln (Boz- 
nbergbahn), Ruppersweil-Muri-Rothkrenz-Immensee und Brugg-Hend- 
•schikon (Aaig. Sfidbahn)» zusammen 53,6 km Anteil der N. O. K 
,,Die Totallänge des hienach verpf&ndeten Bahnnetzes betragt 
„489,7 km, wovon 75,8 km doppelspurigen Ober- und Unterbau, 
„39,6 km doppelspurigen Unterbau haben. 

„Das Pfandrecht umfafit: 
•1) Den Bahnkörper, einschließlich der Sdiienen, Sehwellen und 
„übrigen Oberbau-Eänrichtungen, die Bahnhöfe, Stationsgebäude, 
„Güterschuppen, Lagerhäuser, Werkstätten, Remisen, Wärter- 
„häuser und alle andern auf dem Bahnkörper, m den Bahn- 
„höfen und auf den Stationen befindlichen Hochbauten. 
,2) Das gesamte, iUr den Betrieb und den Unterhalt der yeipfän- 
„deten linien zugehörige Material. 

«Insoweit an emzelnen Bahnhöfen, Stationen und kleinem Bahn- 
»Btreeken andern Unternehmungen ein Miteigentum oder ein Mit^ 
»benutzungsrecht mit din^chem Charakter zusteht, erfolgt die Ver* 
„Pfändung nur unter Vori>ehalt dieser Rechte. Mit Bezug auf die 
•Gemeinschaftsbahnen erstreckt sich die VerpfiinduDg auf daa Be* 
•triebsmaterial nur so weit, als die N. O. B. solches jeweilen bei- 
«steUt. 

•Von der Verp&idung sind ausdrücklich aufgenommen: 
»1) alle, zwar mit den Bahnanlagen zusammenhängenden, aber nicht 

«für Bahnzwecke bestimmten Immobilien ; ebenso die Impiäg- 

•nieranstalt in Außersihl, nebst ihr zudienendem Auagelände; 

„endlich die für die Zürichseedampfboote ausgeführten Ein- 

„richtungen bei der Station Wollishofen ; 
«2) alle nicht mit den Bahnanlagen zusammenhängenden Immo- 

•bilien ; 
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,3) die Dampfhoote und Schieppschiffe auf dem Bodensee und 

„Zinichsee." 

B. 4'^/o Hypothekarankihen 1. Ranges auf die OstseUion der 

ehemaligen Schwäz. NaUonalbahn . . .Fr. 3,Ü00,Ü(X) 

, , 30. April 1880, . v • * oa a -i 
d. d. g ■ , — ^ioön verzinslich je auf 30. Apnl 

6. Novbr. 1883, 

jeden Jahres und rückzahlbar am 30. April 1930 
ohne weitere Kündigung. Kine vorzeitige Heim- 
zahlung des Kapitals ist im Titel nicht vorgesehen. 

Für das »Anleihen nebst Zinsen, in dem durch 
»die jeweilige Gesetzgebung bestimmten Umfange, so- 
,wie nebst allHin igen Kosten* bestellte die N.O.B. Ge- 
sellschaft s. Z, ein Pfandrecht auf die Eisenbahnlinien : 
„a. Winterthur (östliche Bahnhofgrenze) -Etzweüen- 

„ Landesgrenze bei Konstanz mit Abzweigung 

„von Emmishofen nach Kreuzlingen, und 
„b. Etzweilen-Singen, 
«in einer Gesamtlänge von 74, h km, mit allen un- 
„ beweglichen und beweglichen Zubehörden, speziell 
„auch mit Einschluß des RoUmaterials. 

„Dieser Hypothek darf keine andere im Range 
„V0!> oder gleichgestellt werden." 



Fr. 3.000,000 

Vom Kordostbahn-Netz sind also folgende Linien nicht mit 
Hypothek beschwert: 

a. Su]gen-6o8sau(22,7 km),Efiretikon-Wetzikon-Hinweil (22,2 km). 
Efiretikon - Otelfingen (26,7 km), Wettingen - Lenzburii - Sulu 
(23.$ km), Suhr-Aarau (zur Hälfte, 1,7 km fiir die N. O. BX 
zusammen 96,6 km. 

b. Die bereits im Betrieb befindlichen neuen Linien Dielsdorf- 
Nied«rwening«i (7 km), Koblenz-Stein (hälftiger Anteil der 
N. 0. B. 13 km), zusammen 20 km. 

c) Die erst noch im Bau befindlichen neuen Linien: Züricl- 
Rappersweil (rechtsufi*ige Zürichseebahn, 35,2 km), Eglisau- 
Schaffbausen (18,4 km), Etzweilen-SchafThausen (15,4 km)« 
Thfllw^Zug (21,7 km), zusammen 90,7 km. 
Total der nicht hypothekarisch belasteten Linien bezw. Anteile 
der N. O. B., teils m Betrieb, teils in Bau begriffen: 207,s km. 
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Obligationen der Eisenbahnuntemehmung Zürich' Zug* 
Luzern : Fr. 2,374.000 sind mit 1. Januar 1892 weggefallen, resp. 
in einfache 4 7« 7o N. 0. B. Obligationen inngewandelt worden, siehe 
oben sub A, litt. g. 

D. Subventumsdarkihen: 

1) des Kantons Glanis für die Linie Glarus-Lintthal, 
Fr. 3,650,000, weil am P&ndrecht für die Fr. 160,000,000 partizi- 
pierend bereits oben unter A, litt. f. aufgeführt. 

2) des Kantons Zürich und zürcherischer Gemeinden für die 
rechtsufrige Zfirich seebahn: 

a. einbezahlt per 15. Februar 1889 Fr. 3,600,000 

b. , im Jahre 1891 . , 350,000 Fr. 8,950.000 
YerzinsliGh zu 2 "/o in den ersten 5 Jahren, 

„ 27« 7» n n folgenden 5 Jahren, 
„ 37« n r letzten 5 Jahren, 

und rückzahlbahr am 15. Februar 1904 (vgl. Geschäfksbericht 

der N. 0. B. pro 1888, S. 7). 

3) Für die Linie Dielsdorf-Xiederweningen: 
einbezahlt per 30. September 1889 . . . . F^. 157,000 
während 12 Jahren, also bis 30. September 1901 unverzinsiieh, 

dann während des 13. bis 17. Jahres zu 2 7o verzinslieh 
, „ 18. „22. „ , 27« 7o 
n »» 23. „ 27. n 71 ^ 7o „ 
, 28. „ 32. „ « 37« 7a 
und vom 34. Jahre an zu 4 7» • 
je auf den 30. September eines Jahres. Die N. 0. B. ist jederzeit 
zur Rückzahlung dieser Obligationen berechtigt; dagegen können die 
Gemeinden, bezw. der jeweilige Titelsinhaber, solche erst 5 Jahre, 
nachdem die Verzinsung 47* erreicht hat, zur Ruckzahlung auf 
6 Monate aufkünden (also erstmals am 30. September 1926 auf 
31. März 1927). Vergl. Geschäftsbericht der N. 0, B. pro 1889, Seite 20. 

Unter diesem Titel vom Subventionsdarleihen werden der N. O.B. 
künftig noch folgende Gelder zufließen: 

a. Restsubvention für die reclitsufrige Zürichseebahn Fr. 1,050,000 

b. Subvention für T)ialweil-Zug . . , . „ 2,000,000 
C. „ „ Etzweilen-Scliaffhausen . . , 1,125,000 
d. „ Sglisau-Schaffhausen . . ^ 2,00 0,000 

Fr.6,nö,Ö0Ö^ 
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9) Die Spezialfonds setzen sich Am 31. Dezember 1891 zu* 

sanimeü wie folgt: 
a) bei der S. C. B.: 

Erneuerungsfond ..... Fr. 2,545,006 
= Ir. ü4til. 70 per Kilometer bauliche Länge des von der 
S. C. B. betriebenen Netzes (Eijrenes Netz incl. Verbindungs- 
bahn, Aarg. Südbahn und Wohlen-ßren^garten = zus. 394 km). 

Reservefond Fr. 1,920,000 

» Fr. 4873 per km bauhche Länge des betriebenen Netzes. 
,Der Reservf i( Iii] dient zur Bestreitung außeroi lt iitlicher Aus- 
»gaben und kann auch für Abschreibunü:en und JJeckung von 
»Verlusten in Anspruch genouiiiieii werden. S* iiif* Höhe wird 
„auf 8 7» des Aktienkapitals festgesetzt." § 44 der Statuten. 

Amortisationsfond für das Tariser- Anleihen vom 1. Feb- 
ruar 1876 Fr. 1,423,791 

bestimmt zur Erleichterung der Tilgung der iiursverluste auf 
dem im Jahre 1876 kontrahierten 4^0 Anleihen, 
b. bei der N. 0. B.: 

Erneuerungsfond Fr. 8,0<Xi,000 

= Fr. 12,158 per Kilometer bauliche Länge des von der 
N. 0. B. am 31. Dezember 1891 betriebenen Netzes (Eigenes 
Netz nebst Zürich-Zug-Luzern und liozbergbahn — zusammen 
668 km). 

Versicherungsfond . . . .Fr. 942,847 

Dazu Reservefond zur Deckung außer- 
ordentlicher Anforderungen au die 
Jaluesrechnung ...... 1,308,117 

Reservefond der Unternehmung Z. Z. L. , 331,391 

zusammen Reserven außer dem Knieuerungs- 

fond und außer dem Saldovortrag der N. ü. B. 

und der Unternehmung Z. Z. L. . . . Fr. 2,582,355 

= Fr. 3923 ]>er km des betriebenen Netzes. „Der Zweck 
„des \'ersicherungsfonds ist, die Lasteu, welche der Gesellschaft 
„in Folge von Tötungen und Verletzungen von Personen, sowie 
„durch außerordentliche Beschädigungen von Transportmaterial 
„(inklus. Schiffe) erwachsen, so viel als möglich auszugleichen." 
Die Erneue rungsfonds beider Gesellschaften zusani- 
iucii repräsentieren auf 31. Dez. 1891 den Betiag von Fr. 10,54ö,9ü6 
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= rnnd Fr. 10,000 per km baulicher Länge des von beiden Ge- 
sellschalten zusammen betriebenen Netzes (incl. Wohlen-Bremgarten). 

Die Versicherungs- und Reservefonds beider Gesell- 
selipften zusammen repräsentieren auf 31. Dezember 1891 Hen 
Beti'ag von Fr, 4,006,146 == Fr. 3778 per km baulicher Länge des^ 
von beiden Gesellschaften zusammen betriebenen Netzes. 

Bei der Jura-Simplon -Bahn betrugen am 3L Dezember 1891 ; 

a. Der Erneupninjjsfond mir . , , Fr. 5,056,000 
— zirka I i. ölGö per Kilrmieter. 

b. Der Versicherungsfond nur . . .Fr. 735,382 
= zirka Fr. löO per Kilometer. 

♦ 

Wemi auch nicht zur Bilanz der beiden Gesellflchaften ge- 
hörend, so mag doch auch noch eine Angelegenheit hier erörtert 
werden, welche für die finanzielle Situation der Gesellschaften nicht 
ohne wesentliche Bedeutung ist, nämlich die Pensions- und Hilfs- 
kassen, nebst den übrigen Kassen für Unterstützung des Personals.. 



Die Bilanzen der Pensions- und Hil&kassen der beiden Gesell 
Schäften per 31. Dezember 1891 gestalten sich wie folgt: 





s. r. B 


N. 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


Aktiren. 








1) Wertschriften und Hypothe- 










2,747,100 


3»458,700 


6,205,800 


2) Guthaben bei der Bahn- 










93,828 


141,698 


235,526 


Z) Nicht verfallene Aktivzinse 


25,087 


36,610 


61,697 


4) Liegenschaften .... 


278.287 




278,287 




2,218,868 


2,876.629 


5,095.487 




5,363,160 


6.513.637 


U. 876.797 


FassiTen. 








Schulden 










5.363,160 


6,513.637 


11,876,797 











Nach Art. 3 des Bundesgesetzes vom 2ö. Juni ib89 betreliend 
die üilMasseu der Eisenbahn- und Dampfschi%eseUscbaften sind. 
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die GcseUschalteii verpHichtet, das nach versicherungstecbnischen 
Grundsätzen erniittelto Defizit ihrer Hilfskassen zu ersetzen. Es 
haben daher behufs Verzinsung und AnioTlis!ition (\pv Defizite ihrer 
Hilfskassen gemäß den mit dem Fisenbaliu Icpiu tenient diesfalls im 
Jahre 1891 getroffenen Vereinbarungen zu Lasten ihres respektiven 
Gewinn- und Verlustkontos außer den ordentliciien statutengemäßen 
Beiträfjen bis auf weiteres jährlich aufzuwendeu: 

a. die S. C. B Fr. 180,000 

b. die N. O. B ■ . „ 250,000 

beide Gesellschaften zusammen also . .Fr. 420,000 

und zwar auf so lange bis die Defizite amortisiert sein werden. 
Auf £nde 1891 betrug die Zahl der Aktivmitglieder der Kasse 
bei der S. C. B. , . 1830 
, „ N. ü. B. . . 2611 

Daneben bestehen noch folgende Kassen für das Wohl der 
Arbeiter: 

a. bei der S. C. B.: 
tu eine »Krankenkasse der ständigen Arbeiter*^ mit 
1835 Mitgliedern nnd einem Vermögen von . F^. 90,420 
ß, ein „Fonds für auiSerordentli che Unterstützungen*' 
im Betrage von • ^> 44,331 

b. bei der N. 0. B. 

tt. eine „Krankenkasse für die Güter- und Werkstätte- 
arbeiter** mit 1492 Mitgliedern und einem 
Vermögen von Fr, 53,377 

ß, eine „Krankenkasse für die Bahnarbeiter" mit 847 
Mitgliedern und emem Vermögen von . . Fr. 23,430 
— alles per finde 1891. 
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IV. Die BorcMiihrimg der Fusion. 



Unsere bislierigen Ausführungen haben dargethan, daß die recht- 
liche, tinanzielle und technische Situation der S. C. B. und der N. 0. B. 
keine wesenUichen Unterschiede von einander aufweisen. Eine Fusions- 
idee hätte daher auch nur dann Anspruch und Ausficht auf Verwirk- 
Uchung, wenn bei der Vereinigung die Eigentümer beider Gesell- 
schaften, d. h. die Aktionäre der S. C. B. und N. 0. B., vorbehaltlich 
der Vorzugsrechte der Prioritätsaktien derN. O. B., auf dem glei- 
chen Fuße behandelt werden. Dabei wären an und für sich 
zwei Arten der Durchführung der Fusion denkbar, nämlich 

a. so, daß die eine Gesellschaft durch die andere absorbiert 
wird; 

b. so, daß beide Gesellschaften sich auHösen und aus der Fusion 
eine neue Gesellschaft hervorgeht. 

Der iet/teie We^ ist derjenige, welcher bei der lusiun der 
Suisse Occidentale imd der Jura-Bern l uzem-Bahn zur Jura-Simplon- 
Bahn beschritten wurde. Mit Rücksi iit auf die dort vorgelegenen 
Verballui.sse und insbesondere auf den l instand, daß dort die Aktionäre 
der alten Gesellschaften mit neuen Titeln abgefunden wurden, welche 
ganz andere Rechte, teilweise sogar wesentlich reduzierte Nominal- 
beträge i. e. Anteilsreclite am Gesellschaftsvermögen repräsentierten, 
als die bisherigen, war dieser Weg bei der .Tura-Simplon- Fusion un- 
bedingt vorzuziehen. In unserm Falle dagegen, bei welchem wir 
als Prinzip aufstellen, daß die bisherigen Rechte der Aktionäre, der 
Nomina Iwirt und die Dividenden- und LiquidationsansprüclK^ ihrer 
Aktien vollständig intakt gelassen werden sollen, entscheiden 
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wir uns für den Weg des einfacbeu Au^hens der einen Gesellschaft 
in der andern, gehon weil es der weitaas einfachere und auch 
wesentlich billigere ist. 

Wir bringen also eine Fusion der beiden Gesellschaften S. C. 
und N. 0. B. auf dem Wege der Absorption der kleinem durch die 
größere, d.h. der S. C. B, durch die N. 0. B. in Vorschlag, wobei 
selbstverständUch die N. 0. B.-Gesellschaft ihre Statuten entsprechend 
modifizieren, sich überhaupt so erweitern müßte, daß ihre neue Organi- 
sation den durch den Hinzutritt der bisherigen S. C. B. veränderten 
neuen Verhältnissen entsprechen würde. Es dürfte sich empfehlen, daß 
sie dies auch äußerlich durch Annahme einer neuen Firma, aus welcher 
die Vereinigung mit der bisherigen S. C. B. ersichtlich ist, kundgebe. 
Nach unserm Vorschlag ginge also einfach die S. C. B. mit 
Aktiven und Passiven auf die N.O.B., welche infolge dessen 
den Namen Schweizerische Central- und Nordostbahn an- 
nehmen würde, über und die Aktionäre der Central bahn würden 
für ihre Aktien Stück für Stück mit neu zu emittierenden Stamm- 
aktien der N. O. B., resp. nunnielir C. N. O. abgefunden. 

Ks fragt sich nun: Wäre eine Fusion der beiden Gesellschaften 
auf der von uns vorgeschlagenen Basis rechtlich zulässig und wie 
wäre sie durchzuführen? 

A. Kompetenz der GeneralTcrsammluugen der 
beiden Oesellsehaften zur Fassung eines 
Fnslonsbesehlnsses. 

Natli Art. 627 O.-R. sind die Gesellschaften berechtigt, in ihren 
Statuten ]5estimmungen über die Art und Weise, wie eine Ver- 
einigung mit einer andern (iesellscliaft zu Stande kommen kann, 
aufzustellen und wenn die Statuten daherige Vorechrifteu enthalten, 
60 sind diese nialiirebend und nicht die subsidiär in Art. 627 O.-R. 
für diesen Fall enthailenen üestinnnungen. 

1) Bei der N. O. B. ist die Kompetenzfrage in den Statuten 
sehr deutlich gelöst. Gemäß 1 der Statuten ist die N. 0. B.- 
(jlesellschaft „berechtigt, ihr Bahnnetz ganz oder teilweise zu ver- 
„äußern oder mit andern Bahnunternchmungen zu ver- 
schmelzen.'" 
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§ 11 der Statuten besagt: ,Die gehörig konstituierte General- 
«versamiDliiog vertritt die Gesamtheit aUer zur Teilnahme an der- 
i^selben Berechtigten. Ihre statutengemäßen Besehlttsse und Wahlen 
«sind somit auch für Minderheiten und für Abwesende Terbindlich.^ 

i 16 der Sttä», Abs. 8: »Handelt es sich in einer General- 
«▼ersammfamg nm eine Veriinderung der Statuten, so soll in der- 
,6elben wenigstens an FQnfteil, und wttrde der Verkauf des Nordost- 
«batannetses oder die Verschmelzung der N. 0. B.-Gesenschaft 
„mit einer andern Gesellschaft, infolge welcher die erstere 
.zu bestehen auf hören wttrde, zur Beratung kommen, mindestens 
„die Hälfte der emittierten Aktien vertreten sein." 

S 16 der Stat,: „Wenn eine Generalversanunlnng zwar vor- 
„schriftagemaß embemfen worden ist, aber wegen unzureichenden Be- 
„suches ders^ben, beziehungsweise wegen unzulänglicher Vertretung 
„des Aktienkapitals, nicht gültig verhandeln kann, so wird eine neue 
„Veisammlnng ausgeschrieben. Handelt es sich um Erledigung eines 
„der in Art 627 O. genannten Geschäfte,* so* muß die zweite General- 
„venammhmg mindestens 80 Tage von der ersten entfernt liegen, 
„(Art 627, Abs. 2 O., am Ende). Die Einladung hat in Fällen der 
„letztem Art mindestens 14 Tage vorher zu eilolgen, in andern 
„Hillen betrügt die Einladungsfrist 8 Tage.*" 

„Die Beschlüsse dieser zweiten Versammlung sind, immerhin 
„vorausgesetzt, daß letztere vorschriftsgemäß einberufen worden, 
^gültig, welches auch die Zahl der Stimmen, zu deren Abgabe die 
^in der Yersammluncr anwesenden Aktionäre berechtigt sind, und 
,.die Quote des Aktienkapitals, das sie repräsentieren, sein mag. Doch 
„darf kein Gegenstand znr Behandlung kommen, der sich nicht in 
^der Einladung zu der ersten G i neralversammhtng auf dem Trak- 
„tanden Verzeichnisse befunden hat." 

§ 18 der Stettuten: j^D&c Generalversammlung kommen folgende 
jyBefugnisse zu: 

„10) Schiaßnahmen betreffend die in § 1 der gegenwärtigen 
^Statuten vorgesehenen Maßregeln 

„11) Abänderung der Statuten 

§ 44 der Statuten: „Die gegenwärtigen Statuten können jeder- 
„zeit einer totalen oder partiellen Bevisüm unterworfen werden. 



* worunter „Veretnigangea mit einer andern Gesellscbaft'*. 
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«Sowohl hief&r als fiir BeeeUilaBe Uber Liquidaüon der GeBeUscbaft 
^kommen die Bestlmmungeii vom §§ 15 und 16 zur Anwendung. 

Gemäß diesen angeluhiten StatutenbeBtimmiingeii unterliegt es 
keinem Zweifel, dafl dne gehöiig konstituierte OenemlTersammlung 
der N. 0. B., in welcher mindestens die.Hälfte der emittierten Aktien 
vertreten sind (eventuell eine zwdte Genenüversammlmig, welehes 
auch die Zahl der vertretenen Aktien sein mag) einen F^onsbe- 
Schluß auch mit Rechtsverbindliclikeit für die nicht ^stimmenden 
und abwesenden Aktionäre fassen kann und zwar selbst dann» wenn 
infolge der Fusion die N. 0. B. Gesellsehaft als solche zu bestehen 
aufhören würde, was jedoch nach unserem VoTSchlage (Aufgehen der 
S< G* fi* in (kr N. 0. B.) nicht der Fall wäre ; es genügte also nach 
unserm N'orschlag die Anwesenheit von V»« Vorausgesetzt ist aber 
auf alle Fälle, daß durch den 1^ usionsbeschluß keine wohlerworbenen 
Rechte verletzt werden (was z. B. gegenüber den Prioritätsaktionären 
der Fall wäre, wenn bei diesem Anlasse ihre bisherigen Vorzugs- 
rechte irgendwie geschmälert werden wollten.) (Art. 627 O.-R.) 

2) Bei der S. 0. B. kommen folgende Statutenbestimmungen in 
Betracht: 

„§ 10. Die regelmäßig konstituierte Generalversammlung reprä- 
^sentiert die Gesamtheit der Aktionäre. Ihre statutengemäßen Be- 
»Schlüsse sind für alle Aktionäre verbindhch/ 

§ 18: ,)Der Generalvenanunlung sind folgende Geschäfte vor- 

,}behalten 

e. „Sic beschließt Über Veräußerung des ganzen Bahnnetzes 
„und darauifolgende Liquidation und Auflösung der Gesell- 

„Schaft; 

h. „sie entscheidet über partielle oder totale Fusions- 
„verträge mit andern Eisenbahnuntemehmungen." . . . . 
§ 50: „Die gegenwärtigen Statuten können jeweilen einer totalen 
„oder partiellen Revision unterworfen werden. 

„Abänderungen der Statuten, sowie Beschlüsse, welche eine Er- 
„weiterung des Geschäftsbereiches der GeseUschaft durch Aufnahme 
„verwandter Gegenstände oder eine Verengerung desfelben oder eine 
„Fusion mit einer andern Gesellschaft bezwecken, können 
„nur in einer wenigstens sechzig Mitglieder zählenden Generalver- 
„sammlung, welche mindestens den zehnten Teil des Aktienkapitals 
»repräsentieren, voigenommen werden. 
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«Sind diese Bedingungen in einer ersten Versamndung nicht er- 
„fUlit, 80 ist sofort eine zveite Generalversammlung auf einen minde- 
»stens dreißig Tage spätem Termin nach § 14 einzuberufen, welche 
^beschlußfähig ist* wenn vierzig Aktionäre anwesend sind, ■ die zu- 
jisammen den zwanzigsten Teü des Aktienkapitals repräsentieren, 
9 worauf in der Einladungspublikation aufmerksam zu macbsn ist.*^ 

Auch diese Statutenbestimmungen lassen also keinen Zweifel 
darüber bestehen, daß eine gehörig zusammenberufene Generalver- 
sammlung der S. C. B., in welcher wenigstens 60 Aktioito anwesend 
sind und vorausgesetzt, daß diese mindestens den 10. Teil des Aktien- 
kapitals repräsentieren — eventuell eine zweite Generalversammlung 
von mindestens 40 Aktionären, welche zusammen wenigstens den 
20. Teil des Grundkapitals repräsentieren — mit einfacher Mehrheit 
der vertretenen Aktienstimmen die Fusion dieses Unternehmens mit 
der K. 0. B. rechtsverbindlich auch för die abwesenden resp. nicht 
zustimmenden Aktionäre beschließen kann, — selbstverständlich auch 
hier unter der Vorausfetzung, daß keine wohlerworbenen Rechte der 
Aktionäre verletzt werden. 

3) Daß durch upsem Vorschlag eme Verletzung wohlerworbener 
Hechte von Aktionären nicht stattfindet, geht aus folgenden Betrach- 
tungen hmor: 

a) Die Prioritätsaktionäre derN. 0. B. behalten nach unserm 
VorscUage ihre bisherigen Vorzugsrechte bezüglich Divkiende 
und seinerzeitiges Liquidationsergebnis. Ihre Stellung wird 
aber dadurch nur eine bessere, daß sowohl der Beinertrag 
als auch die Aktiven der beiden fuäonierten Gesellschaften 
naturgemäß größer sein werden, als bei der bisherigen K. 0. B. 
allein. Von dieser Seite ist also kein ngendwie begründeter 
Einwand gegen die Fusion zu befürchten. 

b. Auch die Stammaktionäre der N. 0. B. werden augenschein- 
lich nicht schlechter gestellt, als bisher. Auch in Zukunft 
werden ihnen nicht mehr Prioritätsaktien im Dividendengenuß 
und bei der Verteilung des deremstigen Liquidationsresultates 
vorangehen, als bisher. Daß künftighin auch noch die 100,000 
bisherigen Aktien der S. C. B. neben den jetzigen Stamm- 
aktien der N. 0. B. und in gleichem Rang mit diesen an Divi* 
dende und Liquidationsergebnis partizipieren, ist eine natürliche 
Folge der in den Statuten grundsätzlich als zulässig vorgesehenen 
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FusioD: dafür werden auch die Ertiägnisse und die Aktiven 
der bisherigen S. C. B. mit denjenigen der K. 0. B. zusammen- 
geworfen und es partiapieren die Alctienire der N. 0. B. nach 
der F^on auch an den ErtiigDissen und dem Werte der bis- 
herigen S. C. B. Von einer Yerletzimg wohlerworbener Bechte 
kann also anch den Stammaktioiü&ren der N. 0. B. gegenüber 
keine Bede sein. 
*c. Aber auch die bisherigen Aktionäre der 8. C. B. können 
nicht behaupten, daß eine Fusion, durch welche sie für ihre 
bisherigen Aktien der 8. G. K neue Stammaktien der C. N. 0. 
erhalten, ihre wohlerworbenen Rechte Terletze. Allerdings würde 
ein Teil des Reingewinnes der vereinigten Gesellschaft zur 
Auszahlung von Yorzugsdividenden an die Prioritätsaktionare 
verwendet und im Falle einer Liquidation ein gewisser Betrag 
zur Rückzahlung des Prioritätsaktienkapitals vorweg genommen 
werden müssen, während bisher der ganze Reingewinn unter 
alle Aktien der 8. C. B. gleichmäßig verteilt wurde und im 
Falle einer Liquidation das Eigebnis ebenfalls allen Aktien zu 
^gleichen Teilen zu gute gekommen wäre. Aber es ist vorab 
zu bemerken, daß die Fusion mit der N. 0. B. nicht nur dne 
Yoranstellung von 26 Millionen Franken Prioritätsaktien im 
Dividendengenuß und im Anspruch auf die Yerteilung des Liqui- 
dataonsergebnisses zur Folge hat, sondern anderseits auch eine 
Erhöhung des jährlichen, für die Aktionäre disponibeln Rein- 
ertrages um beiläufig 4 Millionen Franken und eine Yenneh- 
rung der gesellschaftlichen Aktiven um nahezu 242 Millionen 
Franken mit sich bringt, sodaß die bevorrechteten Anspräche 
der Prioritätsaktien, sowohl was Dividende als Partizipation 
am Liquidationsergebnis betrifft, durch den Ertrag und den 
Wert des bisherigen Nordostbahn-Untemehmens unter allen Um- 
ständen als gedeckt erscheinen. Auch abgesehen hieven er- 
scheint es rechtlich durchaus zulässig, die Aktionäre der S. G.B. 
mit Stammaktien der C. N. 0. abzufinden, welchen die bis- 
herigen Prioritätsaktien der N. 0. B. in Rang und Recht vor- 
.angehen würden: 

Auch bei der bisherigen 8. G. B. könnte es ein einzelner 
Aktionär nicht hindern, wenn die Generalversammlung die 
Ausgabe von Prioritätsaktien beschließen wollte, wodurch 
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die genau cjl eichmäßige Anteilsberechtigung allpr Aktien 
am Reingewinn und am seinerzeitigen Liquidatioiisergebnis 
geändert würde. Die Statuten und die Aktieütitel der 
S. C. B. enthalten keinerlei Bestimmung, welche eine 
spätere Ausgabe von Prioritätsaktien untersagt, dem In- 
haber von Centralbahnaktien, welcher die letztern vielleicht 
auf drund emer solchen iiestimumng erworben hätte, also 
ein wohlerworbenes Hecht darauf gewähren würde, daß 
zu keinen Zeiten eme neue Aktieiikatr^nuic geschaffen 
werde, welche mit Bezug auf die \ ei teiiung von Divi- 
denden und Liijuidationsergebnis bessere Hechte erhalten 
würde, als die alten iVktieu. Wenn solche Prioritätsaktien 
also hf i der bisherigen S. C. B. Gesellschaft selbst geschaffen 
werden liürftrn, sn dürfen sie ebensogut auch anlä Glich 
der Fusion den Aktien, welche die bisherigen Centraibahn- 
aktionäre als Abfindung erhalten, vorangestellt werden, 
ohne daß dadurch wohlerworbene Hechte verletzt würden. 
ß. Sowohl die Statuten der S. C. B. (§ 18 litt, h, § 50) als 
auch das Gesetz (0. 627) räumen der Generalversamm- 
lung ganz allgemein das Recht zum Abschluß von Fusions- 
verträgen mit einer andern Gesellschaft ein, indem sie 
zur thunlichsten Wahrung der Interessen sämtlicher Aktio- 
näre für die Fassung der bezüglichen Beschlüsse lediglich 
ein gewisses Quorum vorschreiben. Ist diese Anforderung 
erfüllt, so ist die Fusion mit allen ihren natürliclien Folgen 
für alle Aktionäre rechtsverbindlich. Zu diesen natürlichen 
Folgen der Fusion gehört es, daß, sofern die eine der sich 
fusionierenden Gesellschaften eine bevorrechtigte Aktien- 
kategorie aufzuweisen hat, diese bevorrechtigte Aktien- 
kategorie auch nach dem Eintritt der andeni Gesellschaft 
beibehalten wird, und es kann vollends dann hiegegen 
nichts eingewendet werden, wenn diese V^orrechte keinerlei 
Ausdehnung — weder eine Erweiterung iliixs Inhaltes, 
noch eine Ausdehnuii;^ auf eine größere Zahl von Aktien 
— erfahren, sondern in genau gleichem Umfange bei der 
vereinigten Gesellschaft zur Anwendung gelangen, wie bei 
der einen der beiden sich fusionierenden alten Gesellschaften. 

Die Frage, ob die Voranstellung resp. Beibehaltung von 

9 
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Frioritätaaktien bei der Fusion für die bisherigen Aktionäre 
der S.C.6. nacbteflig werden könne, ist praktisch mehr eine 
Frage des Interesses als des Reebtes. Findet die in 
§ 50 der Statuten voigeseboie Mehrfadt der Aktionäre der 
S. C. B., daß durch die Besthnmung des Fuskmsvertrages, 
wonach die bisherigen Prioritätsaktien der N. O. B. auch 
den ilir die Abfindung der S. G. B.* Aktionäre auszn* 
gebenden neuen Aktien vorangestellt bleiben sollen, ihre 
Interessen nicht beeinträchtigt werden, so muß sich die 
Mindeiiieit und mUssen sich die bei dem Beschlüsse nicht 
mltwiricenden Aktionäre dieser Ansicht und dem gefiißten 
Beschlüsse {Ilgen. Es ist klar, daß z. B. durch den Be- 
schluß einer Generalversammlung, eine Erweiterung des 
Geschäftsbereichs durch Aufiiahme verwandter GegensHbide 
vorzunehmen oder auch nur eine unrentable neue IMe 
zu bauen, die Interessen der Aktionäre in viel intensivefem 
Maße beeinträchtigt werden könnmi, als durch eine Fusion 
mit der Klaust, daß von den Aktien der die andere Ge- 
sellschaft absorbierenden Gesellschaft ein Teil gewisse 
Ycnrechte auch gegmüber den infolge der Fusion auszu- 
gebenden neuen Aktien beibehalten solle, — und doch 
wird niemand daran zweifeln, daß auch in jenem Falle 
nicht von Verletzung wohlerworbener Rechte gesprochen 
werden kann, die nichtzustimmenden Aktionäre also sich 
dem rite gefoßten Beschlüsse gleichwohl zu unterziehen 
haben. 

y. Eine Anfechtung des Fusionsbeschlusses könnte von einem 
Aktionär der 8. C. B. nur dann versucht und begründet 
werden, wenn durch den Fusionsvertrag sein wohlerwor- 
benes Recht auf absolut gleiche Behandlung, wie 
sie alle andern Aktionäre seiner bisherigen Ge- 
sellschaft, d. h. der S. C. B. erfahren, verletzt würde* 
insbesondere, wenn ihm für seine Aktien der S. C. B. nicht 
ein genau gleichwertiges Äquivalent wie jedem andern 
Aktionär der S. C, B. geboten würde. Wie bei der 
Liquidation jeder Aktionär einen Anspruch auf einen für 
jede Aktie genau gleich großen Geldbetrag als sein wohl- 
erwoibenes Recht geltend machen kann, so im Falle der 
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Fusion einen Anspruch auf eine genau gleich große Quote 
des der GeseEu^aft durcli den Vertrag flir die Über^ 
lasBung ihrer Aktiven und Passiven gebotenen Abfindungs- 
wertes. Dieser Abfindungswert besteht fOr die S. CL B. 
nach unserm Vorschlag in 100,000 ▼olleinbezahlten Stamm- 
aktien der aus der Fusion sich ergebenden 0. N. 0. - Ge- 
sellschaft» es trifft also auf jede der alten Aktien S.C. B. 
eine solche neue Stammaktie und da sonach alle bis- 
herigen Aktion&re der S. 0. B. nach Verhältnis ihres Aktien- 
besitzes genau gleich behandelt werden, so kann sich 
auch keiner über Veiletzung wohleiirorbener Bechte be- 
klagen. 

S, Bekanntlich sind anläßlich der Fusion der Suisse-Ocd- 
dentale-Simplon-Bahn mit der Jura-Bem-Luzem-Bahn zur 
heutigen Jura-Simplon-Bahn den Stammaktionären der 
erstem Gesellschalfc noch viel weitergehende Zumutungen 
gemacht worden: nicht um wurde ihnen das bisherige 
Prioritätsaktienkapital der S. 0. S. auch in der neuen Ge- 
sellschaft wieder vorangesetzt, sondern sogar das ganze 
l>i8herige Aktienkapital der Jnra-Bem-Luzem-Bahn als 
Bestandteil des neuen Vorzugs aküenkapitals erklärt, also 
«US einem koordinierten Rang in einen bevorzugten er- 
hoben und außerdem wurde den Stammaktionären der 
S. 0. S. noch der Nominalwert ihrer Titel von F^. 500 
«uf Ft. 200 (zuztkglich eines Genußscheines von nom.Fr. 50 
Wert) heruntergeschrieben ! Gleichwohl hat kein Aktionär 
der S. O. S. hiegegen als gegen eine Verletzung wohl- 
erworbener Bechte protestiert und die Kommission von 
Juristen, welche die verschiedenen bei der Fusion auf- 
tauch^den rechtlichen Fragen zu begutachten hatte, sprach 
sich darüber, ob die Stammaktionäre der S. O. S. gegen 
die mit solchen erschwerenden Bedingungen für sie vei"- 
bundene Fusion Einspruch erheben könnten, u. A. wie 
folgt aus: 

„Si la loi et les Statuts d*ime sodiU anonyme accordent 
A 1a majorit^ de Tassembl^e g^n6rale le pouvoir de döci- 
der la fiision, il doit s'en suivi'e que cette Assembl^e a 
pareillement le droit de fixer dans le contrat de fusion 
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la TaJeur de Tavoir social, et cette estimation servira de 
baae pour desinteresser les andeiis actloniiaires. Par la 
aucune atteinte n'est portöe aux droits acquis des associ^, 
dont il iaut aiissi tenir compte en cas de fusion. Si par 
suite de la fusion de deux societes, lea actionnaires de 
l'une ont pari ä Tavoir de Tautre comme les andens 
associäs (tout en obtenant un droit de pr^f^rence sur la 
fortune de la nouvelle societ^) cela ne se &it point sana 
qu'ils foumissent en retour d'autres avantages, dont prO' 
fitent tous les actionnaires de la nouvelle societe, et par 
Ii les membres des deux soci^täs qoi ont fusionn^" 
Wir erachten es also für rechtlich ganz unzweifelhaft, daß auch 
die Aktionäre der S. C. B. gegen die Fusion auf der von uns proponierfcen 
Basis keine wohlerworbenen Hechte geltend machen können, sondern 
sich einem gemäß § 50 der Statuten gefaßten diesfiUligen fiescblnsse 
lügen müssen. 

4) Es ist endlich noch zu untersuchen, ob vielleicht ein Glau- 
biger ein^ der beiden bisherigen Gesdlscfaalten gegen die Fusion 
Einspruch erheben könnte. 

Bas Gesetz stellt diesfiedls folgende Vorschriften auf (Art 669 
0,-R.) : 

a. Das Vermögen der durch die Fusion au&ulösenden Gesell- 
schaft ist so lange getrennt zu verwalten, bis die Befrie- 
digung oder Sicherstellung ihrer Glaubiger erfolgt ist; 

b. der bisherige Gerichtsitand der Gesellschaften bleibt für die 
Dauer der getrennten Vermögensverwaltung bestehen; da- 
gegen wird die Verwaltung von der neuen Gesellschaft ge- 
führt; 

c. die Verwalter der letzteren Gesellschaft and den Gl&nbigem 
für die Ausführung der getremiten Verwaltung persönlich 
und solidarisch verantwortlich; 

d. die Auflösung der Gesellschaft [i&i zur Einüagung iu das 
Handelsregister anzumelUen ; 

e. die Gläubiger der bisherigen Gesellschaft sind zu drei ver- 
schiedenen Malen in den für die Publikationen der Gt Seil- 
schaft bestimmten öfifentlichen Blättern aufzufordern, „ihre 
Ansprüche anzumelden" (Art. 665 O.-K.); 
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f. die Vereinigung des Yennögens der beiden GeBeOBchaften 
ist erst in dem Zeitpunkte zulässig, in welchem eine Ver- 
teilung des Vermögens unter die Aktionäre erfolgen dtlrfte, 
also frühestens ein Jahr nach dem Tage, an welchem die 
unter e erwähnte Aufforderung in den Mezu bestimmten 
öffentlichen Blattern zum dritten Male erfolgt ist 
Diese Bestimmungen sdifltzen die Gläubiger hinlänglich gegen 
alle Kachteile, welche ihnen etwa aus der Fusion erwachsen könnten. 
Hält ein Gläubiger dafür, daß ihm die fusionierte Gesellschaft nicht 
die gleiche Sicherheit darbiete, so kann er oBefnedigung oder 
Sicherstellung** verlangen. Er kann also — und das ist sehr 
wichtig — nicht ausfchlieOlich auf Befriedigung klagen; m. a. W.: die 
Forderungen an die alten Gesellschaften werden durch die Fusion 
nicht etwa föUig; wohl aber kann die neue Gesellschaft verhalten 
werden, die angemeldeten Forderungen entweder zu bezahlen oder 
geniigend sicher zu stellen. Man sollte nun von vorneherein an- 
nehmen dfiifen, daß kein Obligationär oder anderer Kreditor der 
S. C. B. oder N. 0. B. finden wird, die fusionierte neue Gesellschaft 
biete weniger Gftrantie, als die alte Schuldnerin, und wenn ein solcher 
ein Begehren um spezielle Sicherheitsleistung stellen sollte, so winl 
man eventuell durch den Richter entscheiden lassen können, ob das 
Begehren nicht materiell unbegründet sei, indem die neue Gesell- 
schaft die gleiche Sicherheit darbietet, wie die alte. Jedenfialis 
könnten die bereits hypothekarisch sichergestellten Obligatioiräre 
der N. 0. B., die ihre Hypothek auch durch die Fusion selbstver- 
ständlich nicht verlieren, keine noch weitergehende Crarantie verlangen, 
zumal ihr Schuldner, die K. 0. B. Gesellschaft — wenn auch unter 
veränderter Firma und in erweiterter, veigrößerter Crestalt — fortbe- 
stehen bleibt. Auch die Obligationäre der S. C. B., welche kein 
spezielles Pfandrecht genießen, verlieren durch die Fusion nicht nur 
nichts von ihrer bisherigen Sicherheit, sondern erlangen dadurch auch 
noch Anspruch auf das Aktiv-Vermögen der N. 0. B. von beiläufig 
242 Millionen Franken, wovon allerdings arka 150 Millionen zur 
Deckung der eigenen Schulden der K. 0. B. affidert erscheinen. Nach 
den Bilanzen per 31. Dezember 1891 betragen die eigenen Gelder 
(Aktienkapital, Spezialfonds, Reserven und Aktivsaldi zusammen) in 
Prozenten der fremden Gelder (konsolidierte Anleihen und schwe- 
bende Schulden zusammen); 
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bei der S. C. B. 35, i% 
, „ N. 0. B. 38,0 «/n 

^ „ künffio^en fusionierten Gesellsrhnft 36,8 7« 

Es läßt sich daher auch zitfermäßig nachweisen, daß die 
ObHgationäre und übrigen Kreditoren der S. C. B. nach der Fusion 
resp. durch dieselbe mehr Sicherheit erhalten würden, als sie der- 
malen besitzen und deshalb dürfte ein etwaiges, lediglich auf die 
Thatsache der Fusion gestütztes Begehren eines Gläubigers der S.C. B. 
um Bezahlung oder spezielle Sicherstellung einer noch nicht fälligen 
Forderung vom Richter als materiell unbegründet abzuweisen sein. 

Es erscheint übrigens zweifellos zulässig, die an die Gläubiger 
zu erlassende Bekanntmachung: mit d^m Präjudiz zu versehen, daß 
angenommen werde, dieselben anerkennen die neue Gesellschaft als 
ihre Schuldnerin, sofern sie nicht innerhalb Jahresfrist ein im Gesetze 
begründetes, abweicli* mi* s Jifn liren steüen. Auf diese Weise wird 
es möglich sein, weniijstriis nach Ablauf des Sperrjahres die Ver- 
mögensverwaltung der beiden Gesellschaften zu veremigen (Art. 669 
Ziff. 5 0.-B.) und so alle Vorteile aus der Fusion zu ziehen. 

Die Jura-Simplon-Bahn hat anläßlich ihrer Fusion den Gläubigern 
der alten Gesellschaften durch eine Publikation vom Januar 1890 
(H. A. B. pag. 34) lediglich angezeigt, ^daß die Fusion zwischen der 
„westschweizerischcu und Simplon-Bahn und der Jnra-Bern-Luzern- 
„ Bahn definitiv zustande gekommen sei; infolge flisseu dauere eine 
„getrennte Verwaltung der beiden alten Geseil&ch;iltj n nur insofern 
„fort, als der Perhnungsabschluß pro 1889 dies erfordere nrni (his 
„Gesetz es verlange." „Im übrigen," fährt die Bekanntmachung fort, 
„handelt seit 1. Januar 1890 unter der abgekürzten Finna «Jiira- 
„ Simplon-Bahn», mit Sitz in Bern, die durch Vereinigung der obge- 
„nannten Bahnen gebildete neue Gesellschaft, an welche die jenen 
^zugestandenen Konzessionen, sowie ihr Vermögen in Aktiven und 
„Passiven, inbegriffen alle bestellenden Pacht-, Betriebs- und sonstigen 
„Verträge, übertragen worden sind." 

Unseres Wissens sind vun den Gläubigern der alten Gesellsehalten 
S. 0. S. und J. B. L. keinerlei Begehren' um Rückzahlung oder Sicher- 
stelluni; ihrer Forderungen anhängig gemacht werden. Dieselben 
haben also die neue Gesellschaft ohne weiteres als ihren neuen 
Debitor angenommen. Es liegt kein Grund vor, anzunehmen, daß 
die Gläubiger der S. C. B. und der N. 0. B. sich nicht ebenso den 
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Übergang ihrer Forderungen auf die fusionierte C. N. 0. aJs neue 
Schuldnerin gefallen lassen würden. 

Der Vollständigkeit halber ist endlich noch zu erwähnen, dafl 
auch Art. 10 des Bundesgesetzes über die Verpfändung und Zwao^ 
liquidation der Eisenbahnen, d. d. 24. Juni 1874 den Pfandgläubigem 
unter Umständen ein Einspruchsrecht gegen beabsichtigte Fusionen 
erteilt, nämlich für den Fall, daß ,die Sicherheit ihrer Pfandforde- 
„rung dadurch gefährdet weiden sollte''. Eine solche Gefährdung 
ließe sich z. B. denken, wenn anzimehmen wäre, daß die fusionierte 
Gesellschaft ihren Betriebsverpflichtungen nicht mehr nachkommen 
und daß ihr infolge dessen die Konzession entzogen werden könnte, 
wodurch das Pfand an Wert einbüßen würde. Solche Fälle sind bei 
einer Fusion der S. C. B. und der N. 0. B. selbstverständlich nicht 
gedenkbar und es läßt sich daher auch nicht absehen, inwieferne 
ein ilypothckarjjläubiger der N. 0. K (die S. C. B. hat keine solchen) 
gegen die Fusion als sein Pfandrecht gefährdend auftreten könnte. 
Denn solbstvorstiindlich bleibt das Pfandrecht auch nach der Fusion 
auf dei^jenigen Linien bestehen, aui' welchen es seiner Zeit bestellt 
worden ist. 

B. Der FnslonsTertrag. 

Als Grundlage der Fusion wäre von den Generalversammlungen 
der beiden Gesellschaften ein Fusionsvertrag zu genehmigen, 
b^w. abzuschließen, an welchen sich die Aufstellung neuer Statuten 
für die fusionierte Gesellschait und die Oiganisation der neuen Ver^ 
waltung anzuschließen hätte. 

Wie wir schon im Eingange dieses Abschnittes auseinandergesetzt, 
halten wir die Durchführung der Fnsion auf dem Wege des Aufgehens 
der S. 0. B. in der N. 0. B. für richtiger, als die Auflösung bdder Ge- 
sellschaften und Gründung einer neuen. Darum Iconnten wir auch nicht 
— was sonst nahe gelegen wäre — den Fusionsvertrag der Jura- 
Simplon-Bahn ohne weiteres als Muster für nnsem Entwurf verwerten. 

Der Fusionsvertrag dürfte ungefähr folgenden kurzen Inhalt haben: 

Art. 1. 

Die Schweizerische Centralbahngesollschaft und die Schweizerische 
Nordostbahngesellschaft vereinigen sich durch Fusion zu einer ein- 
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zigen GesellBchaDb in der Weise, daß die CentrolbahngeselUchaft 
ihre Koiizesstoiien, sowie ttberiiaiipt ihr ganzes Vermögen in Aktiven 
nnd Passiven, mit Einschluß aller bestehenden Pacht-, Betriebs« und 
sonstigen VertzSge an die Schweizerische Nordostbahngesellschaft 
ttbertrSgt, welche ihrerseits erklärt, in vollem Umfamge in die be- 
stehenden Bechte nnd Verpfiichtuugen der CentralbahngeseUschaft 
einzutreten. 

Mit dem definitivffli Zustandekonunen der Fusion (Art. 9 hienach) 
nimmt die fusionierte Gesellschaft die neue Firma „Schweizerische 
Central- und Nordostbahn" (C. N. O.) an und gibt sich die- 
jenigen Statuten, welche diesem Vertrage beigefUgt sind und einen 

integrierenden Bestandteil desselben bilden. 

Die Prüfung und Genehmigung dei Jahresrechnung für 1892 
und die Feststellung der Bilanz, sowie die Verfügung Uber den Rein- 
gewinn pro 1892 erfolgt unter allen Umständen noch gemäß den 
bisherigen Statuten der beiden Gesellschaften und durch die Organe 
^ner jeden derselben für sich getrennt. 

Die Auflösung der CentralbahngeseUschaft ist — vorbehältUch der 
vorläufig noch beizubehaltenden getrennten Vennögensverwaltung — 
auf demjenigen Zeitpunkt zur Eintragung ins Handelsregister anzu- 
melden, in welchem die neuen Statuten der fusionierten Gesellschaft 
ins Handelsregister eingetragen werden. 

Die von uns vorgeschlagene Art der Fusion, wonach die S. C. B, 
durch die N 0. I>. absorbiert wird, liindert natürlich nicht, daü 
dieae durcii die Fusion mit der S. C. B. erweiterte bisherige N. 0. B.- 
Gesellschaft sich nun auch eine neue, der vollzogenen tbat&äcblichea 
Erweitenmg entsprechende Firma und neue Statuten giebt. Da- 
durch wird die Fortsetzung der bisherigen Kechlspersönlichkeit der 
N. 0. B. durch die fusionierte C. N. 0. nicht beeinträchtigt. Es 
ist daher auch nur die S. C. B als , durch die Fusion aufgelöste Ge- 
sellschaft" im Biiine von Art. titi'J des O.-R. zu betrachten und 
es ist darum auch nur die Auflösung der S. G. B. ins Handels- 
register einzutragen, wahrend beattglieh der N. 0, B, nur die vor- 
znnehniMiden StatatenAnderungen aar Dintragang in das Handels- 
register anzumelden sind. 

Es bedarf keiner hesonderu Eif»? tei ung, daß nicht alle durch die 
Fusion sich ergebenden nut wen tilgen Neuerungen in den rechtlichen 
und administrativen Verhältnl^^^äen im Fusionsvertrage ihre Erledi- 
gung finden kOnnen. Sie sind vielmehr grOfitenteilB in die Bta t u t e n 
SU verweisen. Im Vertrage selbst werden nur die wichtigsten 
Punkte, wie Firma, Sitz, Große des Aktienkapitals, Abfindungs» 
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modus für die bisherigen Aktionäre der S. C. B. u. s. w. aufge- 
nommeii. Die Statuten sollen einen integrierenden Bestandteil des 
Vertragos MUleii uiul nur mit letzterem zusammen in Kraft treten 
können, immerhin in der Meinung, da& spätere Abänderungen der 
Statuten dadurcli nicht ausgOMchlossen sein sollen. Käme die Fusion 
gemäß dem in Art. 9 enthaltenen Vorbehalte nicht zu Stande, bo 
'Warden sellistTerstftndlich attch die neuen Steinten dahinfiillen und 
die beiden Gesellschaften unter ihren bisherigen Statuten weiter 
bestehen. 

Art. 2. 

Der Übergang der Aktiven und Passiven der S. C. B. auf die 
K. 0. B. erfolgt auf Grund der Bilanz per 31. Dezember 1B92. 

Die vereinigten Bilanzen der beiden bisherigen Gesellschaften 
S. C. B. und N.O.B, per 31. Dezember 1892 bilden die Eintritts- 
bilaiiz der fusionierten (icsellschaft unter der Firma Schweiz. Central- 
und Nordostbahn (C. N. ().). 

Der Geschäftsbetrieb beider bisherigen Unternehmungen vom 
1. Januar 1893 ab gilt als für JEiechnung der fiiRionierten Gesellschaft 
geführt, auch soweit er noch im Namen der alten Gesellschaften 
erfolgt. 

Die für einen Teil der bisherigen Schuldverbindlichkeiten der 
N. 0. B. bestellten Tfandrechte bleiben denselben auch gegenüber 
der fusionierten Gesellschaft gewahrt; anderseits behält dieselbe auch 
das der N. 0. B. eingeräumte Recht, die auf einem Teil ihres bis- 
herigen Netzes bewilligte Hypothek bis zum vollen autorisierten Be- 
trage von 160 Millionen Franken auszunützen. 

Die Abfindung der Aktionäre der S. C. B. erfolgt gemäß Art 5 
hienaeh. 

Die Festsetzung des Beginnes der Wirkungen der Fusion auf 
den 31. Dezember 1892 ist belbstvorständlich nur eine l)pis]>ids- 
weise, um anzudeuten, daß es sich unler allen Uniständen euipt'ciilon 
würde, eine solche Fusion auf den gewöhnlichen iiiiunzierungstag 
ins Werk zu setzen. Werden die beiden Unternehmungen auch 
aber diesen Tag hinaus noeh eine Zeit lang auf den Namen der 
alten Gesellschaften betrieben und verwaltet, so hindert doch nichts, 
diese Geschäftsführung als &Xt Rechnung der fusionierten Ge< 
Seilschaft erfolgt zn erklären. 

Im Fusionsvertrage der .Tura-Simplon-Bahn ist in Art. 1 noch 
vorgesehen, dali es der neuen Gesellschaft freigestellt bleibe, die 
zu flbemehmenden Obligationenschalden der in ihr aufgehenden 
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beiden Gei-fllschaften auf den bisherigen Netzen resp. Strecken ein- 
getragen zu iubsen oder Uieäelben zu kOndigen und heimzuzahlen 
und dagegen nene Obligationmi auseugeben. Das aebeint una selbst- 
TerBUndlieb an sein. Dagegen erachten wir es als vfinscbenswert, 
den bestehenden hypothekarisch gesklierlen Obligationen der N. 0.6. 
ihr Pfandrecht ausdrücklich zu verwahren, anderseits ab^r auch 
der fusionierten Hesellschaft das vorzubehalten, die bereits 

autorisierte Hypothek von ICO Miliiunen Franken auf einen Teil 
des bisherigen N. 0. B.-N6laes noch toU aasaunntaen« Auch die 
Jura-^nplon-Bahn sah sieh bekanntlich veranlaßt, ein s. Z. noch 
der S. 0. S, bewilligtes Bypothekaranleihen nachtrAglich noch au 
emittieren. 

Afi, 3. 

Der Sitz der fudonierten Gesellschaft ist Zürich. 

Vorbehalten bleiben die Bestimmungen yon Art. 669 des O.-R. 
und Art« 8 des Bundesgesetzes über den Bau und Betrieb der Eisen- 
bahnen. 

Ein Mitglied der Direktion irird in Basel residieren und die Ge- 
sellschaft dort — imbeschadet der einheitlichen, vom Zentralsitze 
Zürich aus erfolgenden Leitung — im Sinne von § 35 der Statuten 
vertreten. 

Daß Zürich der Sitz der fusionierten Qesellschaft sein müßte, 
scheint uns keiner sehr langen Begründung zu bedürfen. Schon 
jetzt ist Zürich der Sitz der gröüern der beiden zu fusionierenden 
Unternehmungen. Es Uberragt Basel an Zahl der Bevölkerung 
(100,000 gegen 70,000) und wird anerkanntermaßen inuner mehr 
der kommerzielle und industrielle Mittelpunkt nicht nur der Ost* 
Schweiz, sondern der deutschen Schweiz überhaupt. Dazu kommt, 
daß die geographische Lage Zürichs mit Bezug auf das Eisenbahn- 
netz der aus der Fusion hervorgehenden Gesellschaft oö'enbar eine 
viel günstigere ist, als diejenige Basels. Während Basel ganz an 
der Peripherie des durch die vereinigte Gesellschaft au betreibenden 
Netzes gelegen ist und blos zwei Linien des Netzes (die Hanenstein- 
und die I]ö/.berglinie) dort einmttnd«!, befindet sich Zürich ziemlich 
genau im Mittelpunkt des ganzen Netzes und es münden in .seinem 
Bahnhof nicht weniger als 6, in Zukunft sogar 8 Hauptverkehrs- 
linien ein, nämlich Zürich Baden-Bern und -Basel, Zürich-Bülach- 
Eglisau, Zürich-Winterthur [Schaffhausen, Komanshorn, St. Gallen], 
Zttrich'WaIli6ellen>Uster[-Chur> Buchs], ZOrich^Richtersweil •[Crlams, 
Chur, Buchs], ZUrich-Zug-Luzern, künftig noch Zürich-Meilen [Glarus, 
Chur, Buchs] und Zürich-Thal weil -Zug-Gotthard. Diese Linien sind 
sämtliche^ mit Ausnahme der Gl&ttihaiiinie Wallisellen-Uster, £ügMi- 
tum der 2^. 0. B. 
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Es könnte sich also nur Zürich als Sitz der Zcntralverwaltung 
und der zentralen BeiriebsleiiUDg und damit als Sitz der Qeeell- 
Bcbaft selbst eignen. 

Dabei darf nun aber die kommerzielle Bedeutnng Basels und 
der grofie Umfang der naeh Basel gravitiereoden Intereesen eines 
umfangreichen, durch die bisherige Centralhafan bedienten Gebietes 
nicht unterschätzt werden. Auch erscheint es nur billig, den bis- 
herigen Verhältnissen, welche aus Basel den Sitz einer für den 
internen und internationalen Verkehr hervorragenden Eisenbahn- 
verwaltuug gemacht hatten, soweit Rechnung zu tragen, als eä mit 
den Bfleksachten auf die absolut notwendige zentrale Verwaltung 
und Betriebsleitung des fusionierten Netzea irgendwie vertraglich ist. 

Darum sehen wir vor, da& ein Mitglied der Direkton in Basel resi- 
dieren soll. Dasfelbe würde die (Tp-^pü'-fhnft an diesem wichtigen Platze 
repräsentieren, sie in allen Angeie^-riiheiten und inbbesondere Kekla- 
mationen, welche sich aut den Betrieb der nach Basel gravitierenden 
Linien beziehen, Tertreten, den etwa notwendigen persönlichen VOTkehr 
der Gesellsdiaft mit doi Behörden und dem Fubfikom Termitteln,. 
dabei die Oberaufsicht fahren über die bedeutenden Verwaltungs- und 
Betriebsorganisationen, die in Basel — trotz der Zentralisation der 
ganzen Verwaltung und Betrieltsleitung in Zürich — noch beizu- 
behalten sein würden. So würde dieses Direktionsmitglied, ohne 
ein spezielles Yerwaltungsdepaitement ausfchliefilicb zugewiesen zu 
erhalten, gleichwohl sehr wichtige Funktionen zn Tersehen haben 
und ein wesentliches Glied in der Organisation der gesamten Ober- 
leitung der Gesellschaft bilden. Es würde, wenn nurh ^»pwisser- 
maßen ein , Minister ohne Portefeuille", doch in allen ragen de» 
Eisenbahnbetriebes tüchtig versiert sein müssen. — 

IHe in Art. 3 vorbehaltenen Bestimmungen von Art. 669 O. B. 
und Art. 8 E. B. G. sind folgende: 

Art. 669, Ziff. 2: Der bisherige Gerichtsftand der aufgelöst«! 
Gesellschaft (in concreto also der 8. C. B.) bleibt für die Dauer 
der getrennten Vermögensverwaltung hestehen. 

Art. 8 des E. B. G. Die Geselkchaften haben in jedem durch 
ihre Unternehmung berührten Kanton ein Domizil zu verzeigen, an 
welchem sie Ton den betreffenden Kantonseinwohnem belangt werden, 
können. 

Für dingliche Klagen gilt unter Vorbehalt der vom Bunde auf- 
zustellenden Vorschriften über Pfandrechte bei Eisenbahnen der Ge- 
richt&ftand der gelegenen Sache. 

ÄrL 4, 

Das Aktienkapital der fusionierten Central- und Nordostbalm- 
gesellschaft wird durch Ausgabe von 100,000 voUeiubezahlten neuea 
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Stammaktien ä Fr. oOO, welche mit den bereits bestehenden 98000, 
Stück Stammaktien der N. 0. B., Emissionen von 1855 bis uiui mit 
1891, gleich gestellt sind und insbesondere vom 1. Januar 1893 an 
Stimmrecht und Dividendenberechtigimg genießen, auf 130 Millionen 
Franken erliöht. Das Aktienkapital der fitsiomerten Gesellschaft be- 
steht sonach vorbehaltlich späterer, statutengemäßer, weiterer Er- 
höhung aus nachfolgenden Aktienkategorieen: 

a. Den bisherigen Prioritätsaktien der N. 0. B. 52,000 Stück ä 
Fr. 500 Ft. 26,000,000 

b. Den bisherigen 98,000 Stammaktien der 
N. 0. B., Emissionen 1865—1891, und den 
anl&ßlicb der Fusion neu geschaffenen 100,000 
Stammaktien der C. N. 0., zusammen 198,000 

Stück a Fr. 500 , 99,000,000 

e. Den im September 1892 emittierten neuen 
Stammaktien der N. O. B., zur Zeit teils mit 
Fr. 175, teils volleinbezahlt, erst vom 1. Jan. 
1894 an dividendenberechtigt und bis dahin 
mit Zinsanspruch a 4^/%yo auf dem einbe- 
zahlten Betrage ausgerüstet, 10,000 Stück 
Ä Fr. 500 5,000,000 

Fr. 130,000^)00 

Da nach dem von uns vorgeschlagenen Modus der Fubtou die 
K. 0. B.-GeBel]Bchalt rechtlich fortexistieren, wenn sie eich auch 
durch die Aufnahme der Gentraibahn erweitern und eine neue 

Firma annehmen würde, so künntc-ii die bieherigen Aktien der 
N. 0. H. » Josellschat? ntu h nach der Fusion in ihrer heutigen Ge- 
stalt fort Ix'st ehe« bleiben. Es könnte einer spätem, sich bei Auf- 
lauf von Couponsbogen etc. bietenden Gelegenheit vorbehalten 
bleiben, diese Titel gegen solche mit der neuen Firma der fusio- 
nierten Gesellschaft auszutanechen. Far einmal würde jedoch durch 
diese Beibehaltung der alten Aktien der N. 0. B. nicht nur viel 
Arbeit, sondern auch erbebliche Spesen (Titelanfertigungskosten, 
^Stempel vtc.) erspart. 

Die Aktien der 8. C. B dagegen, welche in dt r N 0. B. auf- 
gienge, wären durch neue Titel und zwar Stauiniaklien der Kord- 
oetbshn resp. der nach der Fusion die Firma Schweis. Central' und 
Nordostbahn-Gesellschaft fohrenden, aber juristtsch mit der alten 
K 0. B. identischen Gesellschaft zu ersetzen und es mttftten daher 
ZI diesem Zwecke 100,000 neue Stammaktien ausgegeben werden, 
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welche mit den alten Stammaktien der N. 0. fi. (Emissionen 1855 
bis und mit 1891) nach ihrem Wesen und nach den Rechtsan- 
sprüchen, dio sie gewähren, identisch, also insbesondere auch seit 
dem 1. Januar 1893 in allen Angelegenheiten der fusionierten 
Gesellschaft stimmberechtigt und für das ganze Geschäftsjaiir Iöü3 
dividendenbereehtigt wären — dies zum Unterschied Von den 
neuesten, erst in September 1892 emittierten Aktien der K. 0. B., 
welche erst vom 1. Januar 1894 an stimm- und dividendenbe« 
rechtigt werden, bis dahin aber kein Stimmrecht und keinen An- 
spruch auf Dividende, sondern nur Anspruch auf 4Ya "yoige Ver- 
ziiiäuug des einbezahlten Betrages haben. 

Bs sdiieB uns sodann wflnschenswert, diese yerschiedenen Aktien- 
kat^rieen resp. die kflnftige Zusammensetsnng des Aktienkapital» 
naeh der Fnaion im Vertrage deuüich erkennbar zu machen. 

Art, ö. 

Die Abfindung der Aktionare der S. C. B. für die Überlassung 
ihres Unternehmens an die fusionierte Gesellschalt erfolgt durch die 
Aushändigung je einer neuen, volleinbezahlten Stanunaktie der 
Schweiz. Central- und Nordostbahngesellfichaft k Fr. 500 mit IHvi- 
dendenberechtigung seit 1. Januar 1893, gegen Ablieferung je einer 
bisherigen Aktie der S. 0. B. mit Coupons für das Geschäftegahr 1893 
und folgende. 

Der Artikel «ithftlt lediglich die Ausffihrungsbestiromung zu dem 

von uns als Grundlage der Fusion aufgestellten Prinzipe, daB die 
Aktionäre beider Gesellschaften genau auf gleichem Fuße behandelt 
werden sollfn , ■wohf i selbstverständlich die Vorrf fht« der bis- 
herigen l'i ioi it L[ -:iktieu der N. 0. B, nicht angetastet werden 
dUrfttu. Aua dieätiiu Grunde erbult jeder Aktionär der iS. 0. B. 
eine ToUeinbesahlte nnd in vdlem Umfange stimm- und diyidenden- 
berechtigte Stammaktie der N. 0. B. resp. C. N. 0. von gleichem 
Kominalbetnige. 

Art, 6, 

Wt Bezug auf die Zeitdauer, während welcher die fusionierte 
Gesellschaft über das Vermögen der S. G. B. noch besondere Ver- 
waltung nnd Rechnung zu führen verpflichtet ist, wird auf ArL 
669 des O.-R. verwiesen. 

Wir yerweisMi auf unsere daherigen AnsfOhrungen am Schluss» 
des TorhergehMiden ^pitels .Kompetenzen d«r Gentfalveraamm* 
luag«. 
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An. 7. 

Die bisherigen Angestellten der beiden sieh fusionierenden 
'Gesellschaften werden, soweit als möglich, in den Dienst der ver. 
«inigten Gesellsehaft ttbemommen bezw. darin belassen und zwar in 
thunlichft gleicher dienstlicher Stellung und zu thunlichst gleichen 
Anstellungsbedinguugen. Sollte dies bei Einzelnen überhaupt nicht 
müe^ch sein oder nicht ohne Versetzung an einen andern Ort, letztere 
aber den Betreffenden mit Rücksicht auf ihr Alter oder ihre häus- 
liehen Yer^Utniase nicht wohl zugemutet werden können, so wird 
die fusionierte Gesellschaft denselben eine billige Abfindung ausrichten, 
ohne indessen eme weitergehende rechtliche Verpflichtung als die 
Beobachtung der bisher^en AnsteHungsvertilige mit ihren eventuellen 
Kündigungsbedingungen anzuerkennen. 

Diu«h die Fassung des Artikels wollten wir in erster Linie 
konstatieren, daü bei der Reorganisation der Zentralverwaltung 
und aller derjenigen Dienstabteilungen, welche in Folge der Fusion 
eine Verschmelzung resp. Umwandlung irgend welcher Art erfahren, 
die Angestellten der S. C. B. durchaus die gleichen Anwartschaften 
auf Anstellung haben sollen, wie die bisherigen Angestellten der 
N. 0. B. 

Immerhin könnte eine Verpfltehtung zur WiederaosteUtiag sämt- 
licher bisherigen Angestellten nicht übernommen werden, sonst 

würden die von der Puesion erhofften Ersparnisse sich nur zum 
Teil verwirklichen lassen. Ein Teil der in Wegfall kommenden 
bisherigen Beamten würde durch die in den nächsten Jahren er- 
folgende £^Oifnung neaer Linien Yerwendimg finden können. Sollten 
indessen die YerhSltnisse in einzelnen Fallen so liegen, daS der- 
artige Versetzungen den Angestellten nicht zugemutet werden 
können, so würde die Gesellschaft sich ihrer moralischen Ver- 
pflichtung niclit entziehen dürfen, Angestellten mit melirjähriger 
treuer Dienstleistung bei der durch äuüere Umstände veiaulaßten Not- 
wendigkeit der Entlassung eine nach ihrem Ermessen zu bestimmende 
billige Abfindungsfumnie zu gewähren, wenn sie auch selbstver- 
ständlich eine weitergehende rechtliche Verpflichtung, als die 
Beohschtung der Bestimmungen der Anstel! ungsverträge nicht über- 
nehmen könnte. Auch würde anhand der Statuten der Pensions- 
kassen zu untersuchen sein, ob solchen, in Folge der Fusion in 
Wegfall kommenden Angestellten ihre Einlagen in die Pensions- 
kasse nicht voll restituiert werden können. 

Art. S. 

Die lusionierte Gesellschaft Uberninmit resp. behält die Ver- 
ptiichtungen der bisherigen (jebellbchafteu S. C. B. und N. 0. B. gegen- 



Digitized by Google 



143 



Über ihren Pensions- und Hilfskassen, insbesondere die Ver- 
pffichtnng zur Deckung des zur Zeit bestehenden Defizits derselben 
in der von den BundesbebÖrden hieffir angeordneten Frist Die 
beiden Kassen sollen mit einander Yerschmolzen, dabei aber die 
Rechte d^ jetzigen Mitglieder derselben thunlichst gewahrt bleiben. 

In gleicher Weise sollen auch die bei den bisherigen Gesell- 
schalten S. C. B. und K. O. B. bestehooiden Krankenkassen und Untere 
stützungsfonds verschmolzen werden. 

Daß die Pensiona- und Hilfskassoi der beiden Gesellschaften mit 
einander verschmolzen, dabei aber die Rechte der jetzigen Mit- 
glieder thunlichst gewahrt •werrlon miissen , ist selbstverständlich. 
Es dürfte sich wohl die Lösung finden lassen, da& bei der Ver- 
schmelzung diejenigen der beiden Statuten für einmal angewendet 
werden, welche im allgemeinen für die Mitglieder günstiger eind. 
Immerhin brauchte diese VorschmelBung der betdea Hüfekassen, 
eo wünschenswert ale auch ist, nicht von heute auf morgen zu 
geschehen und konnten eventuell auch neue Statuten ausgearbeitet 
werden. 

Art, 9. 

Der gegenwärtige Vertrag ist für die beiden Gesellschaften 
S. G. B. und N. 0. B. verbindlich, sobald er nebst den in Beilage 
enthaltenen Statuten von den 6eneralversanmilungen beider Gesell- 
schaften mit der für den Abschluß von Fusionsvertriigen durch die 
respektiven Statuten vovgeschriebenen Stimmenmehrheit genehmigt 
sein wird. 

Es bleibt jedoch einer — nach -der Behandlung dieses Fusions- 
vertrages m den eidgenössischen Räten als erste Generalversamm- 
lung der fusionierten Gesellschaft einzuberufenden ^ gemeinsamen 
Versammlung der stimmberechtigten Aktioi^ beider bisherigen Ge- 
sellachaften das Recht gewahrt, die von den Bundesbehörden an die 
Übertragung der Konzessionen der S. O.B. anf die durdi die Fusion 
zur C. N. 0. erweiterte N. 0. B., resp. an die Genehmigung des 
Ftisionsvertrages und der neuen Statuten etwa zu knüpfenden Be- 
dingungen einer Prüfung speziell auch nach der Richtung zu untere 
ziehen, ob die den Gesellschaften anläßlich der Fusion gemachten 
Auflagen durch entsprechende Erleichterungen m andern Beziehungen 
angemessen ausgeglichen werden. Diese Versammlung wird sodann 
durch emen von den Vertretern der einfsu^en Mehrheit der in der 
Versammlung repriisentierten stimmberechtigten Aktien ge&ßten Be- 
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Schluß entscheiden, ob die Fusion unter den von den Bundesbehörden 
aufgestellten Bedingungen zu voUzieben, oder auf dieselbe zu ver- 
zichten sei. 

Wird durch einen solchen Beschluß auf die Durchführung der 
Fusion verzichtet, so füllt dieser Vertrag dahin, ohne daß daraus 
irgend welche Rechte oder Entschädigungsansprüche abgeleitet werden 
könnten. 

Nach § 7 des Eisenbahngesetzes sind die Statuten der Eisen- 
bahn i,'esellöchaften dem Bundesrate zur Genehmigung vorzulegen 
und künueu ohne Einwilligung deslelben nicht abgeändert werden. 

Nach § 10 eodew darf ohn« «usdrOekliche Genehmigung des 
Bnndfls weder eine Konzeesion in ihrer Gesamtheit, noch dttrfen 
einielne in derselben enthaltene Rechte und Pflichten in irgend 
welcher Form an einen Dritten übertragen werden. 

Die Durcliführung der Fusion würde sowohl eine Statutenrevision, 
als eine Übertragung der Konzessionen der Ö. C B. an die N. 0. Ii, 
resp. an die aus der Fusion entstandene C. N. 0. bedingen. 

Es wAre also die Genehmigung des Bundesrates zur projektierten 
Statotenabft&derung, sowie die Genehmigung der Bondesveisamm- 
long (National« und Stftnderat) mr Übertragung der Konzessionen 

erforderlich. 

Bei Anlaß dieser Genehmigungen köntiten seitens der Bundes- 
l>ehurden möglicherweise Bedingungen gestellt werden, die als un- 
annehmbar eröcheioen müi^teu. So wäre es nicht undenkbar, duü 
bezüglich der Bflckkanfiftbestimmungen fDr die ftisionierte Gesellsehaffc 
Oberhaupt, ferner hinsichtlich der Tarife und der Fahrpläne derart 
erschwerende Yorsobriften aufgestellt wCtrdai» dafi sie sich mit den 
berechtigten Interessen der Aktionäre nicht Tertragen würden, so- 
fern sie nicht durch Erleichterungen und Zugeständnisse, welche 
der Gesellschaft in anderer Richtung gewährt werden, z. B. durch 
dne Hinausfehiebung des nflehsttti Bflckkaufstenninee nm so lange, 
da& inswischeii die schädigenden Wirkongen solcher Auflagen 
grOfitenteils wieder ausgeglichen werden können, aufgewogen wer- 
den. Wir kommen auf alle diese Punkte in einpm spfttern Kapitel 
über die ,St<^l!nng des Bundes zur Fusion* zurück. Hier genügt 
es, die Notwendigkeit zu betonen, daß den Aktionären der beiden 
sidh fiuioniwenden Gesellsehafkai äi» M<)g^chkeit gewahrt bleiben 
rofl&tet diese von den BnndesbebOrden eventnell aufzustellenden 
Bedingungen zu prQfen und sich darüber zu erklären, ob sie die- 
selben acceptieren, d. h. die Fusion vollziehen, oder lieber auf eine 
nur unter solchen Bedingungen erreichbare Fusion verzichten wollen. 

Es könnte sich nur noch fragen , ob diese Prüfung und Be- 
scbluifassung den beiden Geaeralversammiuugen getrennt oder aber 
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einer gemeiosamen Versammlung der Aktionäre beider sich fusio- 
nierenden GeeeUsohaften ü^erwieMn werden. Letzteres ist offetüiar 
richtiger; denn die neue Gesellschaft mnft anter den nenen Staftoten 

und Konzessionsbestimmungen ein gedeihliches Leben ftthren kOnnen» 
nicht (He alten, der Entscheid über die definitive Vollziehung der 
Fusion oder über den Rücktritt von derselben soll daher auch dem 
obersten Organe der neuen Gebellschaft — gleichsam einer kon- 
stituierenden Generalversammlung ad hoc — zufallen und es soll 
im Interesse der möglichsten Erleichterung des Zustandekommens 
der Fasion die daberige Schlu&nahme mit einfacher Mehrheit der 
in der gemeinsamen Generalversammlung vertretenen stimmbe- 
re(:bti^t<»n Aktien der beiden bisherigen Oesellschaften gefaßt wer- 
den können. 



Art. 70. 

Die beiden sich vereinigenden Gesellschaften geben ihren Ver^ 
waltungen Auftrag und Vollmacht, alle für die thunlichst rasdie 
Vollziehung der Fusion nötigen und dienlichen Mafinahmen zu 
treifen. 

üm die GeneralTersanmdangen nicht im Lanfe der Volkiehnng 

der Fusion mehrmals einberufen sn mttssen, empfiehlt es sich, 

durch dieselben im Fusionsvertra? den Verwaltungsräten die ndtigen 
Vollmachten zu erteilen, um die Fusion auf der Grandlage des 
Vertrages thunlichst rasch !^.u verwirklichen. 

Die von den beiden Ver^valtungsräten kraft dieser Vollmacht zu 
treffenden Maßnahmen wurden insbesondere sein : 

a. Vorlage des Fusionsvertrages und der neuen Statuten an den 
Bundesrat, Nachsuchung der fiundesgenehmigung für die 
Übertragung der Eonxessionen der 8. C. B., Nachsuehong der 
Genehmigung des Bundesrates fOr die neuen Statuten; 

b. etwaige ünterhandlungen mit den BundesbehOrden fiher die 
Bedingungen, welche an diese Genehmigungen sollten ge- X;^ 

knflpft werden wollen; 

c. nach Abschlui dieser Unterhandlungen und Erteilung der 

Bundesgenehmigungen: Einbi^rnfuTitr einer L'emeinsamen Ge- 
neralversammlung der stimml ti r( htigten Aklii uarc beider bis- 
herigen Gesellschaften und Autragstelluug an dieselben im 
Sume Ton Art. 9 des Fusionsrertrages. 

10 
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C« Bie Statuten der foslonierten ttesellseliaft 

Der nachfoigt^nde Entwurf derselben liält sich soviel als mög- 
lich an die bisherigen Statuten der N. 0. B. 

Statuten 

der SehweizeliBGhen Central- und Nordostbahngeselbchaft. 

I. Allgemeine BestimmaDgen. 
§ 1- 

Die gemäll Statuten Yom 7. November 1890 mit bundesrätlicher 
Genebnngung vom 6. Juni 1891 und Emtngung im Handelsregiater 
vom 23. Juni 1891 bestehende Aktiengeselbchaft unter der Fbma 
Schweizensche NordostbahugeBeOflchaft nimmt, nachdem ddi die 
Schweizerische Gentialbahn mit ihr gemäß Fusionsvertrag vom . . . 
1898 vereinigt hat, die Firma „Schweizerische Central- und 
Nordostbahn" an. 

Zweck der GeseUschaft ist der Bau und Betrieb aller Thms- 
portanstalten (Eiaenbahnen und Dampfechifle), wdche der Schweiz. 
NordostbahngeseUschaft und der Schweiz. CenftalbahngeseUschaft direkt 
oder ihren Bechtsvoigiiigem konzessioniert worden smd, oder der 
Gesellschaft in Zukunft konzessioniert werden. 

Die GeseUschaft ist befugt, ihr gegenwärtiges Bahnnetz durch 
den Bau oder durch den Ankauf weiterer linien oder auch auf 
irgend emem andern Wege ausdehnen, Bahnen im Eigentume Dritter 
ganz oder bloe teflweise, also z. B. lediglidizur Besoigung des Trans^ 
portdienstes, in Pacht zu nehmen, mit andern Bahnuntemehmungen 
Gemeinschaftsvertiäge abzuschließen, sowie endlidi Transportanstalten, 
welche, in Verbindung mit dem Bahnnetze stehend, zur Hebung des 
Verirahres auf demselben beizutragen geeignet sind, in*8 Leben zu 
rufen oder sich bei der Herstellung solcher zu betdligen. 

Sie ist berechtigt« ihr Bahnnetz ganz oder teflweise zu veiäußem 
oder mit andern Bahnuntemehmungen zu verschmelzen, sowie das- 
selbe m seiner gesamten Ausdehnung oder blos streckenweise ent- 
weder m vollem Um&nge oder nur in beschränkter Art, wie z. B. 
ledi^eh zur Besoignng des T^nosportdienstes, zu verpachten. 
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(alt 1.) 

Hier war eine Kedaktion zu suchen, welche die Thataache der 
Fusion registriert, ohne die rechtliehe Sitaation zu Terwirren, wo- 
nach die unter der neuen Firma beetehende Schweizerische Central- 
und Nordostbahn rechtlich keine neue Gesellschaft, sondern lediglich 
die Fortaetsang der bisherigen Nordostbahngeeellsohaft sein wflrde. 

§ 2. 

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Zürich. 

(alt 2.) 

T>aß und warum der Sitz der Oesellschaft in ZOrich bleiben 
mütite, haben wir bereits früher f rui tert. 

Über die Dauer der Geäellbchait braucht iii den Statuten nur 
dann etwas gesagt zn werden, wenn die Dauer begrenst werden aoIL 
Hiaftlr liegt aber kein Grund Tor. 



IL GesellMhaftskapItal und Aktieii. 

§ 3. 

Das GeseOsehaftskapital beträgt 130 MiUioiien Franken und kann 
durch Beschluß der Generalversanunlung auf dem Wege der Bevision 
dieser Gesellschaftaftatuten erhöht werden. 

Das Kapital von 130 Millionen Franken ist gebildet durch fol- 
gende emittierte Aktien: 

1) Von der Gesellschaft unter der frtthern Firma 
Schweizerische Nordostbahngesellschaft ausgegeben: 

a. 52,000 voll einbezahlte Prioritätsaktien zu Fr. 500 

Fr. 26,000,000 

b. 98,000 ToU einbezahlte Stammaktien der Emissionen von 
1855 bis und mit 1891, zu Fr. 500 Fr. 49,000,000 

c 10,000 im September 1892 emittierte neue Stammaktien 
zu Fr. 500 5,000,000 
Stimmrecht und Dividendengenufi dieser 10,000 neuen 
Stammaktien beginnen mit 1. Januar 1894. Auf dieselben 
waren bis 1. Oktober 1892 Fr. 175 per Stück einzuzahlen. 
Die Resteinzahlung von Fr. 325 hat bis längstens den 
81. Dezember 1893 zu geschehen. Die einbezahlten Beträge 
, weiden bis 31. Dezember 1893 zu 4Vs V« jihrlich verzinst 
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2) Von der Gesellschaft unter der neuen Firma 
Schweizerische Central- und Nordostbahn emittiert und als 
Abfindung für die bisherigen Aktien der Schweiz. Centrai- 
bahn an die Inhaber dieser Aktien abgegeben: 

d. 100,000 YoU einbezahlte Stanuiaktien zu Fr. 500, Emission 
1893, Fr. 50,000,000 

Diese 100,000 vdl einbezahlten Stammaktien der Ends* 
slon Yon 189S sind mit d^'enigen der Emissionen von 1855 
bis und mit 18dl in allen Beziehungen, insbesondere hin- 
sichtlich Stimmrecht und Dividendengenuß gleichgestellt, in 
der Meinung, daß sie zum ersten Mal fttr das Geschäi^'ahr 
1893 auf Dividende gemäß diesen Statuten Anspruch haben. 

(alt 8.) 

Die ürkläTung zu den in diesflin § gegen bisher entbaltenen 
ÄndenmgMi findet eich in den Erläntemngen zum Faaionsvwtnig» 

§4. 

Für die Priontätsaküen gelten folgende Bestimmungen : 

1) Die Friorit&tsaktien haben den sämtlichen übrigen Aktien 
gegenüber ein Vorrecht auf eine jährliche Dividende von 5^0 ihrea 
Kominalbetrages von Fr. 500, m dem Sinne, dafi etwaige AusfiUle 
jeweilen ans dem Beinertrage der folgenden Jahre, jedoch ohne Zins- 
vergütung, zu ersetzen sind. Aus dem Beste des Reinertrages er- 
halten sodann die Stammaktien eme Dividende bis auf 5 V« ihres 
Nominalbetrages von Fr. 500 und em all&Uig weiterer Überschuß 
wvd auf sämtlicbe Aktien gleichmäßig verteilt. 

Mit Bezug auf das Gesellschafl^vermjJgen haben die Prioritäts- 
aktien im Falle der Liquidation ein Vorrecht auf einen Anteil von 
Fr. 560 per Aktie. Vom Überschuß der Aktiven erhalten hierauf 
die Stammaktien zuiAchst em Betreffnis bis auf Fr. 500 per Aktie 
und von den alsdazm noch verbleibenden Aktiven noch da^j^iige Be- 
treffiiis, um welches die von ihnen von und mit 1888 an bezogenen 
Dividenden etwa weniger als 57« per Jahr betragen haben, immer- 
hin ohne Anrechnung von Snaen. In einen weitem Aktiventtber- 
Schuß teflen sich sämtliche Aktien gleichmäßig. 

2) Die Gesellschaft behält sich das Recht vor, je auf Schluß 
eines Jahres, zum eisten Mal auf Ende 1898, die Prioritätsaktien zum 
Preise von Fr. 550 per Aktie ganz oder teilw^ zurückzukaufen. 
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im letztern Fall auf dem Wege der Auslosung. FaUs sie von diesem 
Rechte Gebrauch macht, sind die Inhaber der zum Rückkäufe ge- 
langenden Aktien sechs Monate vor dem RückkaolEBtermine cinreh 
<>fientliche Kundmachung davon zu benachrichtigen, und haben die- 
selben ein Anrecht auf verhältnismäßige Übernahme der allfällig als 
Ersatz zur Ausgabe gelangenden neuen Aktien. 

3) Durch Beschluß der Generalversammlung kann den Inhabern 
von Prioritätsaktien Gelegenheit geboten werden, dieselben innerhalb 
bestimmter Frist in Stammaktien umzuwandeln. 

Die in solcher Weise geschafifenen neuen Stammaktien erhalten 
mit dem Zeitpunkte der vollzogenen Umwandlung Stimmberechtigiing, 
dagegen erst vom 1. Januar des darauf folgenden Jahres an Anteil 
am Reinertrage. Mit den gleichen Zeitpunkten erlöschen die ent- 
sprechenden Rechte der untergehenden Prioritätsaktien. 

(alt 4.) 

Diese Bestimmungen enthalten wohlerworbene Rechte der Prlori- 
tätsaktionäre und können daher ohne deren einstimniige Einwilligung 
nicht abgeändert werden. 

§5. 

Nach Einzahlung von mindestens 50 7o des Nominalbetrages 
von neu zur Ausgabe kommenden Aktien werden Titel auf den In- 
haber ausgestellt nnd erlischt die persönliche Haft des Zeichners. 

Aktionäre, welche mit den Aktieneinzahlungen säumig sind, 
gehen ihrer Rechte aus der Zeichnung der Aktien und der geleisteten 
Emzahlungen veriustig, nachdem die Aufforderung zur Einzahlung 
mindestens dreimal, das letzte Mal mindestens vier Wochen vor dem 
lllr die Einzahlungen festgesetzten Schlußtermine, in den obligatori- 
schen Publikationsorganen (§ 41) bekannt gemacht worden ist. Die 
betreffenden Aktien sind vom Verwattungsrate nichtig zu erklären 
und an deren Stelle unter den gleichen Nummern neue Titel aus- 
zufertigen. Über deren Begebung der Verwaltungsrat zu bestimmen hat. 

Die auf solchen nichtig erklärten Aktien geleisteten Emzahlungen 
verfallen der Gesellsehaftskasse. 

Auf verspäteten Aktieneinzahlungen ist ein Verzugszms von 67o 
Irlich zu entrichten. 

(alt 5.) 

Die bisherige Bestimmung in den Statuten der N. 0. 6. scheint 
uns lex imperfecta zu sein. Es kaan jedenfalls nichts schaden» 
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wenn die Folgen der nicht rechtzeitigen Aktieneinzahlung mit aller 
Deutlichkeit und VoHständigkeit in den Statuten aufgeführt werden. 

§6. 

Die PrioritatBr. und Stammaktien lauten auf den Inhaber; die 
Anaftellung von Namensaktien ist ausgeschkiSBen. 

Der Yerwaltnngsrat kann die Anfbewahrong von Aktien in der 
GeseUschaitakaase gegen nominale Depoflitensckeine gestatten und 
irird Mefär die n^itlg^ Bedingungen festsetzen. 

Gegen sdiadhaft gewordene, jedoch noch leicht eikennbare 
Aktientitel können von der Direktion neue Ausfertigungen derselben 
gegeben werden. 

Die Aktien sind nnteflbar. Die Gesellschaft anerkennt nur 
einen BeprÜsentanten für jede Aktie. 

Der Besitz einer Aktie schlieBt von Rechtswegen die Aner- 
kennung der jeweiligen Statuten, sowie auch aller BescUfisse in sich, 
welche die verschiedenen Gesellschaftsorgane inneihalb der Grenzen 
der ihnen anatmenden Kompetenz gefaßt haben. 

(alt 7.) 

Der von nns bdgefagie zweite Aheats ist den Statuten der 

8. G. B. (§ 7) und der Gotthardbahn (§ 14) entnommen. Er 
scheint uns eine wertvolle ausdrückliche Konstatierung einor juri« 
atisch allerdings nicht in Zweifel zu ziehenden Thataache. 

HI, Beehnangsabschlttss» £nieiiemng8- und Yeroieheningsfond. 

§8. 

Die Rechnungen der Gesellschaft sind Jährlich auf den Sl. De- 
zember abzuschließen. 

Ftir die Aufteilung derselben und der Bilanz gelten die Bestim- 
mungen des Schweizerischen Obligationenrechts, soweit sie nicht durch 
die Vorschriften des Bundeagesetzes über das Bechnungswesen der 
Eisenbahnen vom 21. Dezember 1883 abgeandoi worden sind. 

Insbesondere sind ans den jahilichen Betriebsotnignissen und 
scmstigen iSnküniten der Gesellschaft vorerst sämtliche Unterhaltung»- 
und Betriebskosten, Zinse und andere Jahresausgaben, sowie die £än- 
lagen in den Erneuerungsfond und in den Yeraichmngsfond (§ 9) 
zu bestreiten und sodann die gesetzlichen Abschreibungen vorzu* 
nehmen. 
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Was nach Abzug dieser \ erwendungen übrig bleibt, bildet den 
verfügbaren Reinertrag 18, Ziff. 6). 

(alt 8.) 

Auch dieser g enthalt eine den Statuten der S. C. B, (§ 38) 
entnommene Ergänzung. 2^amentlioh die Erwähnung des Reoh- 
nung8ge«eti«6 seheint une wflnechonswert, weil dieses bezfi^di 
der AnortiMtionen and ihrer Daner Terscliiedene Tom O.-B. ab* 
weichende BeBtimmungen enthllt 

§ 9. 

Der Erneuerungsfond hat den Zweck, die^Änsgaben flir Er- 
neuerung des Oberbaues der Bahnlinien der Gesellschaft, oder fUr 
außergewöhnliche Wiederherstellung derselben, sowie für regelmäßige 
Erneuerung des Fahrmaterials (inklusive Schiffe) auf die jährlichen 
Betriebsrechnungen thunlichst gleichmäßig zu verteilen. 

Die dem Fond jährlich zu machende Einlage, sowie genauere 
Bestimmungen über die daraus zu bestreitenden Verwendungen wer^ 
den durch ein zu erlassendes Reglement festgesetzt. 

Wud der Betrag der Jahreseinlage durch die aus dem Fond 
zu bestreitenden effektiven Ausgaben eines Betrichsjahres für diese 
Zwecke nicht eireicht, so wächst die Differenz dem Fond zu; wird 
<lerselbe dagegen überstiegen, so wird die Differenz dem Fond ent- 
nommen und der Betriebsrechnung gutgeschrieben. 

Der Versicherungsfnnd, gebildet aus dem bisherigen Ver- 
siclierungstond der N. O. B. und aus dem bisherigen Reservpfond 
der S. C. B., hat den Zweck, die Lasten, welche der Gesellschaft in 
Folge vdii Tötungen und Verletzungen von Personen, sowie durch 
außerordentliche Beschädigungen von Traiisportmaterial (inklusi\(^ 
Schiffe) erwachsen, so viel als möglich auszugleichen. In denselben 
sind jährlich mindestens Fr. 150,000 einzulegen. 

Im L brigen enthalt ein besonderes vom Verwaltungsrate zu er- 
lassendes Reglement die erforderlichen nähern Bestimmungen über 
die Einlagen in den Versicherungsl'ond und die demselben zu ent- 
hebenden Beträge. 

Die iMiilai/en in die Fonds können durch Beschluß der General- 
versammlung eingestellt, bezw. auf den Betrag der effektiven jähr- 
hchen Entnahme reduziert werden: beim Erneuerungsfond, wenn 
derselbe den Betrag von Fr. 10,000 per Kilometer, beim Ver- 
sicherungslond, wenn derselbe den Betrag von Fr. 2Ö00 per Kilo- 
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meter des eigenen Netzes erreicht hat. Sie sind jedoch in den durch 
das Reglement vorzusehenden Miniraalbeträgen wieder aufisunehmen» 
wenn und insoweit die Fonds infolge Inanspruchnahme derselben 
unter die diesen kilometrischen Beträgen entsjyrechende Höhe ge- 
sunken sein soUten. 

(alt 9.) 

8. Ersenerungsfond. Wahrend die S. C. B.>Statttten den Er- 
neuerungefond blos ,zur Bestreitung der Kosten der Erneuerung des 
Oberbaues, sowie der Lokomotiven und Wagen* bestimmt sein lassen, 
soll derselbe nach den Statuten df^r N 0. B. den Zweck haben, 
»die Ausgaben für Erneuerung de^ utierbaues der Linien oder für 
außergewöhnliche Wiederherstellung dcräelben (also nicht nur des 
Oberbaues, sondern der Linien überhaupt, somit auch des Unterbaues), 
sowie fflr regelm&fiige Emeuerang des Fahrmaterials auf die jahr> 
liehen Betriebsrechnongen thunlichst gleichmä&ig zu verteilen.* 

Die Zweckbestimmung des Fonds bei der N. 0. B. seinen uns 
richtiger, weil erschöpfender ausgedrückt; wir haben daher die 
letztere Redaktion adoptiert. 

Was die Bemessung der Höhe der jährlichen Einlage anbetriffti 
so war uns Folgendes maßgebend: Die bisherigen Statuten der 
N. 0. B. sehen für ihr Netz eine jährliche Pauschaleinlage von 
Fr. 1,000,000 vor; diejenigen der S. C. ß. eine solche von min- 
destens Fr. 2000 per Kilometer des eigenen Netzes mit Inbegriff 
de-s Anteils an den Gemeinschufisbahnen. Die Statuten der Gott- 
hardbahn normieren als jälirliche Einlage ; 4 ^/q der Bruttoein- 
nahmen ans dem Eisenbahntransport nebst einem Betrag von 
mindestens Fr» 1000 per Kilometer eigener Bahn und dem Erlds 
aus dem Altmaterial. Die Statuten der J. S.-Bahn hinwiederum 
verlangen eine jiilirliche Pauschaleinlage von Fr. 1,200,000. An- 
gesichts dieser widersprechenden Vorschrifton schien es uns richtiger, 
die Feststellung der jährlichen Einlage dem Keglement /m über- 
lassen, zumal dieselbe richtigerweise nicht blos aus einem, sondern 
aus einer ganzen Anzahl von Faktoren zu berechnen ist. Dabei 
setzen wir voraus, daß die Berechnung dieser Einlage auf einer 
solchen Basis erfolgen werde, da& sich im Durchschnitt nur noch 
eine bescheidene jährliche weitere Erhöhung des Fonds ergeben 
sollte. 

Durch die Fusion würde nämlich der Erneuerungsfond bereits 
eine Hohe von ca. Fr. 10,000 per Kilometer des vweinigten eigenen 
Netzes von heute 1075 Kilometer erhalten. Wir halten dies fOr 
durchaus genügend. Einmal sind die heutigen Prei^-L- der Er* 

neuerungsmaterialien gegenüber der Zeit, in welcher die frühem 
Minima der durchselinittlichen Einlagen in den Erneuernngsfond 
festgesetzt wurden, wesentlich tiefer; sodann ist die für die Balm- 
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erneuerung bpsonders wichtige Ersotzung der Ei>enschienpn durch 
Stahlschieneu und die Auswociislung der Holzschwellen durch Eisen- 
schwellen bereits sehr weit vorgeschritten, hezw. fast ganz durch- 
geführt und der technische Zustand beider Netze aberhaupt ein 
anerkannt befriedigender. Bei der Jura^SimpIonbahn beträgt der 
Erneu erun^fond» wie bereits früher erwthnt, sogar nur Fr« 5165 
per Kilometer und er soll auch nach Art. 27 der Statuten nicht 
auf eine gr^ßero Höhe gebracht word^^n , indem er nur ") " des 
Gesellscliat'tsk;ipita!'>h betragen »oll und diese Hüho bereits erreicht 
hat. Wir beantragen daher auch, es der General voreiammlung 
freizuetellen, mit den weitem Einlagen in dm Emeuerungsfond 
über den Betrag der jährlichen Entnahmen aus denselben hinaus 
innezuhalten, sobald und so lange derselbe Fr. 10,000 per Kilo* 
meter betrügt. Bei der N. 0. B. ist schon seit einigen Jahren, 
nämlich seitdem das in den Statuten vorgoseliene Maximum von 
Fr. 8,000,000 erreicht war, der Erneuerung^lond nicht weiter ver- 
größert, resp. demselben nur so viel überwiesen wurden, als ihm 
anderseits fltlr Emeuerungszwecke enthoben wurde. Bei der 8. C. B, 
dav:egen überstiegen auch in den letzten Jahren die Einlagen in 
den Fond die Entnahmen aus demselben» pro 1891 beispielsweise 
um Fr. 281,703. Die Gesamteinlagen in den Erneuerungsfond bei 
beiden Gesellschaften betrugen pro 1891 Fr. 2,894.r>.'i9, in Zu- 
kunft würden sie, sobald auch noch für die Moratoriumslinien der 
N. 0. B. ein Emeneningsfond von Fr. 10,000 per Kilometer an- 
gesammelt sein wird, jedenfalls erheblich weniger betragen können 
und dürfte sich hieraus eine nicht unwesentliche Erhöhung des fUr 
die Aktionäre disponibeln Gewinnes ergeben. 

b. Versicherungsfond, Der , Versicherungsfond " dor X. 0. B. 
und der „Reservefond* der 8. C. B. haben nach den bisherigen 
Statuten dieser beiden Gesellschaften ungefähr die gleiche Zweck- 
bestimmung. Sie werden daher u. E. passend verschmolzen und 
zwar unter dem Titel „Versicherungsfond'', welcher dem Zwecke 
besser entspricht, und unter ausdrücklit her Einschränkung seiner 
Tnanspruchnnhmo auf Haftpflichtfälle und außerordentliche Trans- 
portmatcrialbesehadigungen. Daneben mag die bi.sherige „Reserve 
für Deckung außerordentlicher Anforderungen an die Jahresrech- 
nung \ wie sie mit F^. 1,308.117 aus der Bilanz der N. 0. B. 
in diejenige der fusionierten G. N. 0. abergeht, einstweilen als 
besondere Reserve fortexistieren , welcher nötigenfalls auch die 
Mittel zu erforderlich werdenden Abschreibungen und zur Deckung 
außerordenücher Verluste enthoben werden können. 

Für Versichern ngüz wecke aber dürfte ein Fond im Betrage von 
Fr. 2500 per Kilometer oder, nach Vollendung der Moratorium^- 
linen, rund Fr, 2,915,000 genfigen. Bei der Jura-Simplonbahn 
beträgt derselbe auf Ende 1891 blos Fr. 750 per Kilometer und 
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bei der N. 0. B. war bisher die Maximalsumme mit Wissen der 
BuDdesbebürde in den Statuten aul Fr. 1,000,000 = ca. Fr. 148(^ 
per KihnMt«r dw der Belm eigenilliDlidi gehörenden Neteei mkliniTe 
GemeinsohaflBbahnen festgesetct. Wir beantragen deshelb, da& die 

Generalversammlnng die weitem Zuschüsse in diesen Fond soll 
nisticren können, sobald er die Höhe von Fr. 2500 per Kilometer 
erreicht haben wird. Die pro Ende 1891 vorhanden gewesenen 
daherigen Fonds, nämlich 

Fr. 942.847 Verrieliemngfond der N. 0. B. 
, l,920,00a R eeervefond der 8, C. B. 

soeenun«» Fr. 2,862,847 ttbersteigen dieeen Betrag berate» wenn 

man nur die heute in Betrieb befindlichen 1075 Kilometer in 

Betracht zieht. Sie wären aber mit Rücksicht auf die successive 
Eröffnung der Moratoriuraslinipn , sowie darauf, da& beide Fonds 
pro 1892 und wohl auch noch pro 1893 für die in Folge der 
Unglücksfälle bei Münchenstein und Zollikofen zu leistenden Ent- 
B«hadigungen in Ansprach genommen werden dflrftMi, einstweilen 
noch weiter zu speisen; immerbin dQrfte eine Erhöhung des ver- 
fügbaren Reingewinnes in Folge späterer Reduktion dieaw Zn* 
Schüsse in wenigen Jahren eintreten. 

Dip Statuten der S. (V P.. enthalten sodann bezüglich des Er- 
neuerungs- und Reserveloiuis noch iulgeiide Vorschriften: 

,§ 45. Der (vrneuerungsfond und der Ke^ervefond werden nicht, 
«getrennt von dem übrigen GeselleebaftsTermOgen verwaltet nnd. 
»es werden denselben keine Zinsen gutgeschrieben. Sie sind Eignio 
.tum der Aktionäre und sollen bei Auflösung der Geeellsohaft 
„gldichm&ßig auf die Aktien verteilt werden." 

I. ^« SeU-feub» v<». II- ^;^'f 1884, t»l.k. d«> 

28. Oktober 

Statuten beij^edruckt ist, hat der Bundesrat verfügt: 

^e. Daß das Vermögen des Eraeuerungs- und des Beswvefonds 
«besonders angelegt und vom flbrigen Vermöf^ der Gesdlsebaft- 
«getrennt verwaltet werden muß; 

,f. daft der zweite Absatz von Art. 45, worin für den Fall d^ 

, Auflösung der Gesellschaft die \'erteiluni^ der genannten Fonds 
„auf die Aktien vorgesehen wird, von der bundesrätlichen Oe- 
«nehmigung ausgeschlossen und daher aus den Statuten zu streichen 
»ist.** 

Das Direktorium der 8. C. B. hat hiegegen die Rechte der 6e- 

seUsc^aft ausdrücklich verwahrt und wir haben im ersten Abschnitte 
dieser Arbeit nachgewiesen, dafj der Bundesrat mit Unrecht den 
unentgeltlichen t'bergang des Erneuerungs- und Reservefonds auf" 
den Bund als Kückkäufer postuliert. Wir verweisen auf die dortigen 
Ausführungen. 
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Die bisherigen Statuten der N. 0. B. enthalten eine ähnliche 

Bestimmung, wie die vom Bundr-^rate beanstandete des ß 45 der 
Statuten der S. C. B., nicht und wir verzichten daher auch 
darauf, eine solche iu den neuen Statutenentwurf aufzuuebmen. 
Wir möchten jedoch nur betonen, da& wir damit in keiner Wene 
den Standpunkt des Bundesrates anerkennen woUen, sondern absolut 
der Ansicht sind, dafi die Erneuerungs- und Reservefonds aus- 
fchlie£liches Eigentnat der Aktionäre sind und vom Bunde anläßlich 
des Rückkaufes nur in Anspruch genommen werden können, wenn 
und soweit der kapitalisierte Reinertrag geringer ist, als die An- 
lagekosten und der Bund also diese letztern bezahlen muü. 

IT. Gesellflchafteorgaae. 

§ 10. 

Die Otgane der GeseUschaft sind; 

A. die Geaeralyersaiiimluiig ; 

B. der VerwaltungBrat tind die Direktion; 

C. die Revisionskommission. 

(alt 10.) 

Hier ist die Bestimmung weggelassen, wonadi die Qeeelbchafts- 
wgane sieh am Stse der GeseÜsdiaft an TerBanuneln haben. Be- 
züglich der Generalversammlung ist in § 12 sdbst abwechselnde 
Tagung in Zürich und Basel vorgesehen. Aber auch dem Ver* 

wnltiingsrate möchten wir es freigestellt sein lassen , durch sein 
Reglement zu bestimmon, dafs ein Teil seiner Sitzungen in Basel 
oder an einem andern Orte abgehalten werden kann. 

A, J>U Generalveraammlung, 

§ 11. 

Die gehörig konstituierte Oenoralversaiiiinlurig vertritt die Ge- 
aamtheit aller zur Teilnahme an deiselben Berechtigten. 

Ihre Statutengeniii Gen Beschlüsse und Wahlen sind somit auch 
für Minderheiten und für Abwesende verbindlich. 

§ 12. 

Die Genendversammlungen werden von dem Verwaltungsrate 
eiol>enifen. 
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Die ordentliche Generalversammlung findet jeweilen im letzten 
Drittel des Juni statt. 

Außerordentliche Generalversammlungen werden veranstaltet, 
jReam eine Generalversammlung es beschließt, wenn es von (i» m Ver- 
waltungsrate für notwendig erachtet oder von der Revisionskommis- 
sion oder von einer aus wenigstens einem Dritteüe der Mitglieder 
bestehenden ^linderheit des Verwaltungsrates oder endlich von den 
Inhabern mindestens eines Zehnteiles der Aktien verlangt wird. 

Diesfällige Begebren sind dem Verwaltungsrate schriftlich ein- 
zureiclien. Denselben sind die Antrüge, welche der Generalversamm- 
lung vorgelegt werden wollen, beizufügen. 

Seitens des Verwaltungsrates ist einem solchen Ri'gehren unver- 
züglich Folge zu leisten, in der Meinung, daß di(^ Genrriil Versamm- 
lung innerhalb vier Wochen nach Eingang des bezüglichen Verlangens 
stattfinden soll, sofern nicht letzteres selber hiefür einen spätem 
Termin in Auaficht genommen hat. 

Sollte sich der Verwaltungsrat in der fänberufung der ordent- 
Uchen oder einer außerordentlichen Generalversammlung ein Ver- 
säumnis zu Schulden kommen lassen, so ist die Revisionskommission 
m dieser £inberufung berechtigt. 

Die ordentlichen Generalversammlungen finden abwechselnd in 
Zürich und Basel statt. 

Den Versammlungsort der außerordentlichen Generalversamm- 
Jongen bezeichnet jeweilen der Verwaltungsrat. 

(alt 12.) 

In Analogie zu den Statuten der Jura-Simplonbahn, welche ab- 
wechselnde Tagung der Generalversammlung in Bern und Lausanne 

vorschreiT)t'n, Imlien wir für die 0. N. O. ahwecliselndo Abhaltung 
der ordentlichen (iLneral Versammlungen in Zürich und Baael vor- 
gesehen, um den Basler Aktionären wenigstens alle 2 Jahre den 
Besuch der Versammlungen thunlichst zu erleichtem. 

§ 13. 

Die Einladung zu einer Generalversammlung ist spätesU'ns zwfi 
und früliestens drei Wochen vor dem Versammlungstage m ver* 
öffentlichen. 

h\ derselben sind die Gegenstände, welche zur \'erhandiuQg 
kommen sollen, zu bezeichnen. 
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§ 14. 

Unter Vorbehalt der Bestiinniiiiigen betreffend zeitweisen Aus- 
ficbluß nea auszugebender Aktien vom Stinunrechte bis zn dem für 
die VoUeinzahlung derselben festgesetzten Endtermin, gewährt jede 
Prioritäts* oder Stammaktie dem Inhaber eine Stimme. 

'KeinenMls diuf ein einzelner Aktioniu: mehr als den fttnften 
Teil der s&mtlicben vertretenen Stimmrechte in sich vereinigen. 
Aktien» welche sich im Besitze des Bandes oder der Kantone be- 
finden, werden jedoch von dieser Beschränkung nicht betr<^en. 

Aktionäre, welche in der Generalversammlung zu erscheinen 
verhindert sind, können ihr Stimmrecht andern Aktionären übertragen. 

Der V^*waltm]g8rat wird die nötigen Voiachriften betreffend den 
zur Erlangung von Stimmkarten erforderlichen Ausweis über den. 
Aktienbesitz erlassen. 

(alt 14.) 

Gegen tlen in den bislierigen Statuten der X. 0. B. entlinU^nen, 
au6 dem Übligationenrechte Art. 6 40 abgeschriebenen 8atz ,Keines- 
„ falls darf ein Aktionär mehr als den fünften Teil der sämtlichen 
„vertretenen Stotnreehte in sieh vereinigen" hatte merkwUrdiger- 
weise der Bundesrat s. Z. opponiert und densdben von der Statuten- 
genehroigung ausgeschlossen. Bei Genehmigung der Statuten der 
Jura-Simplonbalin hat er diesen Passus jedoch wieder aufgenommen^ 
aber mit dem Zusatz, d&k Aktion, welche dem liunde oder Kantonen 
gehören, von dieser Besch runkung nicht betroffen werden sollen. 
Da diese Bedingung zweifelsohne auch heute wieder gestellt werden 
dürfte, 80 haben wir den, dem Art. 640 O.-R. entDommenen Paseus 
mit der Ausnahmebestimmung zu Gunsten des Bundes und der 
Kantone auch in den neuen Statutenentwurf aufgenommen. Daneben 
haben wir auch noch den praktisch oft vorkommenden Vorbehalt 
bezüglich zeitweisen Ausichlusiies junger Aktien vom Stimmrecht 
erwähnt. 

Besflglich der Stimmberechtigung selbst ist bu erwähnen, daß 
auch bei der 8, C. B. eine Statutenabänderung bevorsteht, wonach 
jede Aktie 1 Bünme gewähren soll, immerhin mit der Einschrän- 
kung, daß niemand mehr fils 2000 Stimmen soll abgeben können. 
"Wir glauben diese letztere, 'im Statuten der N. 0. B. nicht be- 
kannte Einschränkung auch in liie iieueu -^ututeu nicht aufnehmeot 
m sollen, zumal sie ja doch sehr leicht ngangen werden kann. 

§ 16. 

Die Generalversammlnng ist gehörig konstituiert und Icann somit 
gOttig veihandeln, sobald äe vorschriftsgemäß einberufen worden ist 
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(§§ 13 und 41) und die anwesenden Aktionäre zusaminen zur Abgabe 
Yon wenigstens 26,000 Stimmen berechtigt sind. 

Handelt es sich in einer General Yeraammlung um eine Ver- 
Mndenmg der Statuten, so soll in derselben wenigstens ein Fünfteil, 
imd wfirde der Verkauf des Bahnnetzes oder die \'erschmelzung der 
Gesellschaft mit einer andern Gesellschaft, infolge weicher die erstere 
zii bef^tchon aufhören würde, zur Beratung kommeBc mindestens die 
Hälfte der emittierten Aktien vertreten sein. 

(«It 15.) 

Di« bisherige Redaktion, wonaeh sa einer beseblnfifAhigen Oe- 
neralTersaminlung erforflerUch ist, da& die anwesenden Aktionare 

zusammen zur Abgabe von 250 Stimmen berechtigt seien und 
überdies mindestens den 15. Teil der emittiorton Aktien reprä- 
sentieren, — iät offenbar noch ein Überbleibsel aus der Zeit, in 
welcher nicht jede Aktie zugleich eine Stimme gewährte. Seit- 
dem dieee letztere Statutenänderung eingeführt ist, ist die Zahl 
der abzugebenden Stimmen und die Zahl der repräsentierten Aktien 
in der Regel die gleiche (es sei denn, da& die Bestimmung zur 
Anwendung gebracht worden muß, wonach Niemand mehr als Ys 
aller Stimmen abgeben kann). Es kann also jedenfalls die zweite 
einschränkende Bestininiung »und überdies . . . etc." fallen ge- 
lassen werden. 

Außerdem ist aber aneh die Zahl der Stimmrechte, welche y»- 
treten sein soHoi, an^unessen zn «böhen und scheint es nicht zu 
viel verlangt, wenn auch für eine gewöhnliche, erste General- 
versammlung von '360,000 theoretisch vorhandenen Stimmrechten 
wenigstens ^/lo — 26,000 vertreten sein müssen, damit für die 
GeseUsehaft gültige Beschlösse gefaAt werden können. 

§ 16. 

Wenn eine Generalversammlung zwar vorschriftsgemäß einberufen 
worden ist, aber wegen unzureichenden Besuches derselben, beziehungs- 
weise wegen unzidänglicher Vertretung des Aktienkapitals, nicht gültig 
verhandeln kann, so wird eine neue Versammlung ausgeschri^en. 
Handelt ee sieh um Erledigung eines der in Art. 627 0. genannten 
Geschäfte, so muß die zweite Generalversammlung mindestens 30 
Tage von der ersten entfernt liegen (Art. 627, Abs. 2, 0., am Ende). 
Die Einladung hat in Fällen der letztern Art mindestens 14 Tage 
vorher zu erfolgen; in andern Fällen beträgt die fMadungsfrist 8 
Tage. 
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Die Beschlüsse dieser zweiten Versammlung sind, immerhin vor- 
ausgesetzt, daß letztere vorschriftsgemäß einberufen worden, gültig, 
welches auch die Zahl der Stimmen, zu deren Abgabe die in der 
Versammlung anwesenden Aktionäre berechtigt sind, sein mag. Dodi 
darf kein Gegenstand zur Behandlung kommen, der sidi nicht in 
<ler Einladung zu der ersten Gensralversammlung auf dem Traktaad^ 
Verzeichnisse befunden hat 

(«It 16.) 

Gleiehe Bemerkung, wie ad § 15. 

§ 17. 

Den Vorsitz in der Generalversammlnng fiihrt der jeweilige 
PiSflident des Verwaltungsrstes und im Falle seiner Verhmderang 
eüi Vizepräsident oder ein anderes Ifit^ed desfelben. 

Ausnahmsweise kommt in demjenigen Generalyersammlungen, 
wdchevon der BeTisionskonunisslon einberufen worden sind, der Vor- 
«itE dem Piäfiidenten der Bevisionskommiasion und in dessen Vei^ 
hindenmg einem andern MitgUede der letztem zu. 

Fttr die Bestellung des Sekretariates der Gen^versammlnng 
trifft der Verwaltungsrat die erforderlichen Anordnungen. 

Die SthnmenäUder werden von der GeneralTersammlung auf den 
nicht verbindliche Vorschlag des Fiäsideten in offiener Abstimmung 
durch absolutes Mehr der anwesenden Aktioi^ gewählt 

Die Generalversammlung setzt das Reglement Uber ihre Be- 
ratungen auf Antrag des Verwaltungsrates fest 

§ 18. 

Der Generalversammlung kommen folgende Befugnisse zu: 

1) Die Wahl der Verwaltungsrates, soweit dieselbe nicht dem 
Bundesrate oder den Kantonsregierungen zusteht und unter 
Vori>ehalt der in § 23 hienach enthaltenen Be Stimmungen; 

2) die Wahl des Präsidenten des Verwaltungsrates: 

3) die Wahl der Revisionskommission; 

4) Das Recht der Abberufung des Verwaltungsrates und der 
Revisionskonmiission, sowie einzelner Mitgüeder dieser Kol- 
legien. 
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5) SGhlufiRabmeii betreffend die Abnahme des Geschäftsberichtes 
des Verwaltun^ates, sowie betreffend die Genehnügong 
der Jahresreehnnng; 

6) Schlufinahmen über Yerwendungf des verfügbaren Beiner- 
trages (§ 8); 

7) Scblnßnahmen betr. Vermehrong des Geaellschaftskapitales; 

8) Ermächtigung zu der Aufioahme neuer Anleihen von längerer 
Dauer» worunter jedoch solche, welche blos zur Rückzahlung 
bereits bestehender Anleihen dieser Art dienen sollen, nicht 
zu verstehen sind, sowie Ermächtigung zur Aufnahme vor^ 
übelgehender Anleihen in einem Betrage von mehr als 5 
MUionen Finnken; 

9) Ermächttgujig zur Bestellung von Pfondrechten auf das 
Bahnnetz; 

10) SchluQnahmen betreifend die in § 1 der gegenwärtigen 
Statuten vorgesehenen Maßregeln, wenn letztere nicht nur 
die Pachtung oder Vet|mchtung von Bahnstücken unterge- 
ordneten Belanges, oder die Pachtung oder Verpachtung 
des bloßen Betriebsdienstes, beziehungsweise einzelner Ab- 
teilungen dieses Dienstes, zum Gegenstände haben, und 
wenn die bezügüehen Pachtverträge für mehr als fünf Jahre, 
oder mit einer längem als einer jederzeitigen eiojährigen 
Kündigungsfrist abgeschlossen werden; 

11) Abänderung der Statuten; 

12) Behandlung aller Gegenstände, welche zwar in die Kompetenz 
des Verwaltungsrates fallen, die aber der letztere aus be- 
sondem Gründen der Generalversammlung zur Entscheidung 
vorzulegen für angemessen erachtet 

(alt 18.) 

Hier enthält der Entwurf die weeentliehe Neuerung, da& die 
Dirdction nicht mehr duroh die Generalvereammlnng gewählt wer- 
den soll. 

Die Wahl der Direktion soll vielmehr, wie bei der S. C. B., 
J. Ö. B. und der Gotihardbahn, dem Yerwaltungsrate £Uätehen. 

Die Gründe fttr diese Neuerung sind folgende: 

a. Schon das Gesetz kennt nur eine Verwaltung, welche der 
Generalversaminlang für den geordneten Gang des GeaehiftM ver- 
antwortlidi ist. Wird die Direktion ebenfalls von der General- 
versammlimg gewählt, so ist sie dem Verwaltongsrate gleichsam 
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koordiniert and es werden Koniikte zwischen diesen beiden Organoi 
viel eher entstehen, wenn beide ihre Crewolt von der gleichen 
Quelle ableiten und die eine nicht in einem auch durch die Wahl- 
art konstatierten Subordinationsverhältnis zu der andern steht. 

Das Gesetz sieht auch in Art. 650 0.*R. ausdrücklich folgendes 
vor: i,Die Statuten können bestimmen, da£ die Gresoh&ftsfilhrungr 
«oder einselne Zweige derselben von der Verwaltnng «n ein 
^oder mehrere ihrer Mitglieder oder an einen oder mehrere Dritte, 
«welche nicht Mitglieder der Gesellschaft zu sein braneben, fibW' 
,trfii?en wprden." 

Hieraus zieht auch iiutnei Ü.-K. in Anmerkung 1 a zu Art. G50 
die Konsequenz: ^Es steht sonach die Wahl solcher GeschMts- 
«fflbrer der Verwaltung, nicht etwa der Generaiversamm- 
«Inng, SU. 

In der That ist es ein rechtlicher Widerspruch, den Verwal- 
tungsrat für <lie (yeschäftsfühning von Direktoren etc. verantwort* 
lieh machen zu wollen, die er nicht selbst ernennt. 

Wir glauben daher mit dem neuen Vorschlage dem Gesetze viel 
besser zu entsprechen, als dies mit dem bisherigen bei der K. 0. B. 
in den Statnten vorgeschriebenen Verfahren der Wahl der Direktion 
durch die Generalversammlung der Fall ist. 

b. FOr den Vorschlag spricht aber noch ein eminent praktischer 
Orund: 

Es wird nicht in Abrede gestellt werden können, daß die Tüchtig- 
keit der Direktoren eine Hauptbedingung iur das gute Gedeihen 
einer Eisenbahnuntemehmnng ist. Und zwar sind gerade beim 
ESsenbahndienst die Erfordernisse, welche mit Bezug auf tedunsche^ 
und administrative Kenntnisse an die Direktoren gestellt werden 
müssen, so mannigfacher Art, dr^fj sich notwendigerweise Speziali- 
täten bilden mu&ten und man darauf angewiesen ist, neben Leuten 
mit hervorragendem, allgemeinem administrativen Talente insbe- 
sondere auch solche Persönlichkeiten in die Direktionen zu ge- 
winnen, welche diese technischen Seiten des Eisenbahnbetriebes 
vollkommen beherrschen. Es liegt niin aber auf der Hand» da& 
ein Verwaltungsrat solche geeignete Persflnlichkeiten besser aus- 
dndig machen und kennen kann, als eine Generalversammlung, von 
der man nicht einmal sagen kann, daü sie die V'orschläge, welche 
ihr diesfalls vom Verwaltungbrate gemacht würden, doch ohne 
weiteres durch die Wahl bestätigou wflrde: es ist gerade bei der 
N. 0. B. schon vorgekommen, daß diesbezügliche Vorschlftge des 
Verwaltungsrates von der Generalversammlung nicht beachtet 
worden sind. Die Gefahr wird immer groß sein, daß eine Goneral- 
vensanimlung politische oder andere Kf'irksicliten der Tüchtigkeit 
der Kandidaten und den wirklichen Bedürfnissen der Unternehmung, 
welche durch die Besetzung von Direktorenstellen im einzelnen 

11 
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. raff' befriedigt werden sollen, Yoraastellt. Auch ist das (Jefllhl 
"^'^^!J^r 'terwtwortlielikeH, welche der WiUeiide dorch die Ausflbung 

<f^s^ Wahlrechtee flbernimmt, bei der GeneralTersammlung natur- 

¥^|nÄlS^ nicht so groß, wie beim Verwaltungsrat, welcher bei der 
80 »raog^y^ ^i^jjj gQ gewissenhafter verfahren wird, als er für eine un- 
»"•""WMhfcfete Wahl von der Generalversammlung zur Hechenschaft 
. "j^eÄ/A^h und daibr wenigstens morsliseh verantwortlieh gemseht 
^^i^^Mk kann. 

-led.i .n9jtbi^jjj weiterer praktischer Grund dafür, daß die Wahl durch 
den Verwaltungsrat vorzuziehen ist, liegt auch darin, daß im Falle 
5* '^^(fitifetender Vakanzen der Verwaltuni,'.srat viel schneller und leichter 
iJS 'einer Neuwahl besammelt werden kann, als die General versamm- 
•oifaBj^*^^ Das in den bisherigen Statuten der N. 0. B. diesfalls vor- 
gesehene Anshilfinnittel der Ernennung von Ersatsmannem der 
• ^''^i'^^irei^tion bis zur nächsten Generalversammlung scheint uns nicht 
'Uoff pj-ajf^jgcjj 2u sein, da sich nur ganz ausnahmsweise Leute finden 
durften, welche sich blos vorübergehend zur Bekleidung einer 
schwierigen und verantwortungsvollen Stellung entschließen. 

d. Endlich ist auch noch folgendes zu erwähnen: Bei der Wahl 
der Direktion durch die Generalversammlung haben Bund und 
Kantone nur insofern mitzusprechen, als sie selber Aktionäre sind. 
Bei der Wahl durch den Verwaltungsrat dagegen wirken die Ab- 
geordneten des Bundes und der Kantone selbstverständlich mit und 
werden dabei ihren Einfluß geltend machen können. Die von uns 
vorgeschlagene Neaerung erscheint daher schon aus diesem Grunde 
angezeigt, weü sonst die Vertretung des Bundes und der Kantone 
im Verwaltungsrate gerade mit Bezug auf eine der allerwiehtigsten 
Verwaltungsmaßregeln illusorisch wäre. 

Die Annahme unseres Vorschlages bedingt dip Änderung einer 
Beihe von Statutenbestimniungen, die wir hier zusammenfassen, 
um dann im Einzelnen nicht mehr darauf zurückzukommen: 

ad § 18 Ziff. 1: Es kann hier nur noch von der Wahl des 
Verwaltnngsrates durch die Genwalversammlung die Bede sein. 

ad % 18 Ziff. 4: Da die Direktion nicht mehr durch die General- 
versammlung gewilhlt wird, so können folgerichtig die Direktoren 
auch nicht mehr durch die Generalversammlung abberufen wer- 
den (vgl. Art. 674 O.-B. : ,Die Generalversammlung ist jederzeit 
• , berechtigt, die Mitglieder der Verwaltung und Kontrollstelle, sowie 
„andere von ihr gewfthlte BevoUmiehtigte und Beauftragte abxu- 
sberufen, immerhin unter Vorbehalt aUfUUger Entschldigungsan* 
„Sprüche der Abberufenen.* 

ad § 18 Ziff. 5, ad § 19, ad § 30 (alt 34) Ziff. 17, ad 
§ 36 (alt 37) Absatz 3: 

Dasjenige Organ, welches in Zukunft ordentlicherweise allein 
mit der Generalversammlung direkt zu verkehren haben wird, ist 
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der Yerwaltungrat; in Folge dessen fallen in der Regel auch alle 
Gcechftftabericlite der Direktioii neben denjenigen des Verwaltungs- 
rates weg; die Direktion wird ihre Vorlagen in der Begel dem Yer* 
waltungerate machen und dieser leitet sie, soweit forderlich, als 
seine eigenen Vorlagen weiter an die Generalversammlung. Nur 
ausnahmsweise ist der Direktion wie einer Minderheit des Ver- 
waltungsrates in § 19 das Becht eingeräumt, auch mit direkten 
Yorschlftgen an die Generalversammlung au gelangen. Sie wird 
indessen von diesem Hechte wohl nnr dann Gebrauch suchen, 
wenn der Verwaltungsrat ihre ihm unterbreiteten Vorlagen nicht 
XU den seinigen machen will. 

ad § 18 Ziff. 8: Da der Generalrersamralung die Ermächtigung 
zur Aufnahme bleibender Anleihen ganz allgemein, ohne Rück- 
öicht auf den Betrag, reserviert ist, so darf für blos vorüber- 
gehende Anleihen dem Verwaltungsrate wohl eine Kompetenz bis 
auf Fr. 5,000,000 eingeräumt werden. 

s 1». 

Die Generalversammlung faßt ihre Beschlüsse betreffend Ab- 
ikilime der Jahresrechnung, sowie der Geschäftsberichte des Ver- 
•waltungsrates auf den Antrag der Revisionskommission. 

Mit den übrigen gemäß § 18, Ziffer 4, 6 bis 11, in ihre Kom- 
petenz fallenden Gegenständen befaßt sich die Generalveisaiuialung 
entweder in Fü\<^e von Vorschlägen der Revisionskommission oder 
des Verwaltungsrates oder der Direktion oder einer aus wenigstens 
einem Dritteile der Mitglieder bestehenden Minderheit des Ver- 
waltungsrates (§ 12, Absatz 3), oder in Folge von Motionen einzelner 
Aktionäre. Die Vorschläge der llevisionskoramission, der Direktion 
oder einer Minderheit des Verwaltungsrates, ebenso die Motionen 
von Aktionären sind vor der Behandlun.u: durch die Geueralver- 
sammlun;; vom Verwaltungsrate zu begutachten. 

Motionen der Aktionäre gelangen entweder auf dem in § 12, 
Abs. 3 und 4, vorgesehenen Weg an die Generalversammlung, oder 
sie sind, wenn die Einberufung einer außerordentlichen Generalver- 
sammlnnj.^ zum Behufe der r>ehandlung derselben nicht begeliit wird, 
dem Verwaltungsrate jeweilen so rechtzeitig schriftlich mitzuteilen, 
daß sie noch in der Einladung zu ohnehin bevorstehenden General- 
versammlungen angemeldet werden können. Werden sie verspätet 
eingereicht, so daß dies nicht mehr möglich ist, so kommen sie je- 
weilen erst in der zweitfolgenden Generalversammlung zur Behandlung. 
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§20. 

Iii der Genmlyenaminlnng ist es jedem zum Einbringen von 
Antiigea Berechtigten (§ 19, Abs. 2) gestattet, zu allen Gegenständen,, 
welche zur Yerliandlung kommen, Abänderungsanti^i^e zu stellen. 

§ 21. 

Die gemäß den Statuten dorcb die G^ieralversammlung Totzu- 
nehmenden Wahlen erfolge, mit Ausnahme deijenigen der Stimmen- 
Zähler, vermittelst geheimer Stimmgebnng. 

Der Präsident hat Stimmherechtigung. Im Falle der Stimmen- 
gleichheit gibt, wenn es sich um Beschlüsse handelt, seine Ansicht 
den Ausfchlag; bei Wahlen ist das Los zu ziehen. 

§ 22. 

Die Richtigkeit des ProtokoUes der Generalversammlung ist 
durch den Präsidenten, die Stinunenzähler und den Sekretär unter- 
schriftlich zu bezeugen. 

Bei Beschlußfassungen über einen der in § 18, Ziffer 7 und 11, 
erwähnten Verhandlungsgegenstände ist im Weitem ein Notar bei- 
zuziehen, welcher über die betreffende Verhandlung eine öffentliche 
Urkunde au&nnehmen hat 

jB. Verwaltungsrat und Direktion. 
1. Der Verwaltungsrat 
§23. 

Der Verwältungsrat besteht ans 45 bis 60 Mitghedem, welche 
wie folgt ernannt werden: 

4 Mitglieder durch den schweizerischen Bundesrat; 
17 Mitglieder durch die Regierungen deijenigen Kantone, auf 
Aerm Gebiet das Bahnnetz d^ GeeellsclNift hauptsächlich 
gelegen ist, nämlich 

je 2 Mitglieder durch die Regierungen der Kantone ZOridi,. 
Bern, Aargau, Baselstadt, Thnrgau und Schaffhausen, 

je 1 Mitglied durdi die Regierungen der Kantcme Luzem, 
Solothum, Baselland, Glarus und Zug; 
24 — 39 Mitglieder durch die Aktionärrersammlnng. 
Von diesen letztem sollen je mindestens drei Mit^^eder den 
Kantonen Zürich und Baselstadt, je mindestens 2 steche den Kantonen 
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Bern und Aargaii und je mindestens 1 solches den Kantonen Luzern, 
Solothurn, Baselland, Thuigau, Schaftbausen, Glarus, Zug, St. Gallen 
imd Schwyz angehören. 

Mindestens drei Vieitcile der Gesamtzahl der vfm der General- 
venammlung zu wählenden Mitglieder müssen in der Schweiz ange- 
messene Schweizerbürger sein. 

Angestellte der Gesellschaft können nicht Mitglieder des Ver- 
waltimgsrates sein. Biese Bestinunung findet auf die Direktoren 
Jceine Anwendung. 

(alt 23 und 24) 

Es ist vorauszusehen, daß der Bund, wie bei der Genehmigung 
der Konzessionsübertragungen aiiläislich der Fusion der Jura- 
Sijuplonbahn , so auch bei einer Fusion der Central- und Nord 
oatbahn die Bedingung stellen wird, durch 4 vom Bundesrate zu 
wählende Mitglieder im Verwaltongsrate vertreten zu sein« Vgl. 
Botaehaft des Bundesrates vom 9. Dezember 1889 bebr. Über- 
tragung der Konzeesionen der weetschwMzeriachai etc. Bahnen an 
die Jura-Simplonbahn. 

Sodann haben die Kantone Baselstadt, Baselland, Bern, Solo- 
thuru, Aargau und Luzern bereits das Becht, einen Abgeordneten 
mit ▼ollem Stimmreebt in den Terwaltungsrat der 8. C. B. zu 
dde^eren und man kann ihnen dieew Recht aueh durch die neuen 
Statuten der C. N. 0. selbstverständlich nicht wohl entziehen. 

Von den Nordostbahn -Kantonen liat blos die Kegierung des 
Kantons Zürich das Recht, direkt einen Veitreter in den Ver- 
waltungsrat abzuordnen. 

Dagegen sind nach den bisherigen Statntmi, welche sich hierin auf be- 
aOgliehe konzeseionsgemfi&e oder vertragliche Verpflichtungen stutzen, 
durch die Geoeralversammliuig in den Verwaltungsrat y,mn' 
„destens 8 Bürger des Kantons Züridi und je mindestens 4 Bürger 
«der Kantone Thurgau, Schafthausen und Aargau zu wählen*^ und 
«s besteht die weitere Verpflichtung, daß, sofern die Direktion 
ans 5 Mitgliedern besteht, davon „mindesteuä 2 Bürger de^ Kan- 
«tons Zürich und wenigstens je 1 Bürger der Kantone Thurgau 
,»nnd Schaflfhaasen sem** müssen. 

Sachlich am unbequemsten ist unstreitig die letztere Bestimmung 
tiher die Wahl der Direktoren, ja wir stehen nicht an, sie ohne 
•\s'eiteres als mit den iieutigen Begntlcn von der rationellen Zu- 
sammensetzung einer Eiäeubahndirektion in unlösbarem Wider- 
spruche stehend zu bezeichnen. Man stelle sich z. B. vor» dafi 
«in Direkti<msmitglied, welches einem solchen speziell bevorrechtigten 
Kantone entnommen ist, mit Tod abgeht. Dieses Mitglied hat iu 
4er Direktion vielleicht gerade eine Spezialität in der Eisenbahn- 
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technik oder Eisenbahnadniinistration vertreten, z. B den Betrieb 
oder die kommerzielle Fachdirektion mit all ihren schwierigen Tarif* 
und sonstigen Angelegenheiten. Ist es nun sicher oder sogar nur 
wahrscheinlich, daß auf dem kleinen Gebiete eines schweizerisdten 
Kantons gerade wieder diejenige Persönlichkeit gefunden werdoi 
kann, welche solche Spezialanfgaben wiederum auf die vorzflglichsto 
Weise zu lösen vermöchte und danim bei der Wahl im allseitigen 
Interesse — nicht nur der Gesellschaft, sondern auch des Pttbli- 
kums — allein in Betracht fallen sollte. 

Wir trauen den beteiligten Kantonen Zürich, Thurgau und Schaff* 
hausen die Einsicht tn, daft sie die Unhaltbarkat der angefttluien, 
8, Z. fOr ein viel kleineres Netx berechneten, heute bei den ganz 
▼erftnderten Verh&ltoissen aber schlechterding>; unmöglichen Be- 
stimmung erkennen und deshalb darauf verzichten, daß die in di» 
Direktion einer fusionierten Gesellschaft zu berufenden technischen, 
administrativen, tinanziellen und juridischen Fachleute einen be- 
stimmten Bürgerbrief mOssen vorweisen kOmien, Die Aufreeht> 
haltnng der in den bisherigen N. 0, B.-8tatnien enthaltenen zi- 
tierten Vorschrift, betreffend Wahl der Direktoren aus den An> 
gehörigen gewisser Kantone, würde um so unnatürlicher und auch 
unbilliger sein, als den bei der bisherigen Zentral bahn interessierten 
Kantonen ein solches Recht auch nicht zusteht und selbstverständ- 
lich auch für die Zukunft nicht eingeräumt werden könnte, während 
ee umgekehrt selbstTerstftndlich wftre, daß man bei der fusionierten 
Gesellschaft aucb die Angehörigen der bisher von der S. C. B. 
bedienten Kantone resp. Landesgegenden bei der Wahl der Direk- 
toren insofern thunlichst mitberückf^ichtigen würde als eben hiefür 
überhaupt kein Heimatsehein mehr, sondern lecliglich die in der 
Tüchtigkeit des zu Wählenden liegende Gewähr für die bestmög- 
lichste Erfallung der ihm zufallenden Aufgabe den Ausfchlag geben 
soll und darf. 

Um jedoch die 3 Kantone für den Verzicht auf diesen bisherigen 
Anspruch bezüglich der Besetzung der Direktorenstellen mit An- 
gehörigen ihres Gebietes zu entschädigen, halten wir es für ange- 
zeigt, ihren Regierungen, soweit sie es nicht schon besitzen, eben- 
falls ein Beeht mr dirdtten Abordnung von je 2 Mitgliedern in 
den V^rwaltungsrat der fusionierten Gesellschaft einaurftumen. 
Die übrigen Kantone, auf deren Gebiet das fusionierte Eisenbahn- 
unternehmen hauptsächlich gelegen ist (also mit Ausnahme von 
bchwyz und St. Gallen, auf deren «iebiet nur kurze Linien der 
N. 0. B. liegen) » .sollen ebenfalls durch ihre Regierungen je 1 Mit- 
glied in den Verwaltungsrat delegieren können, die Regierungen 
▼on Bern, Aargau und Baselstadt aber 2 Mitglieder (nAmlioh das- 
jenige, zu dessen Wahl sie schon durch die Statuten der S. C. B. 
berechtigt waren und noch 1 weiteres mit Rücksicht darauf» daß 
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in diesen 3 letztereu Kantonen teils die Ausdehnung dm Bahn- 
strecken der fusionierten Gesellbchalt eine sehr große ist (Bern 
nnd Aargau), teils sonst die OffeDtlichen Liieressen, welche sieb 
an d«B Babnbetrieb knflpfen, sehr bedeutende sind (Baselstadt). 

Danebm kann die Bestimmung, daß bei den von der Qeneral- 
Versammlung zu treffenden Wahlen in den Vorwaltungsrat die 
Kantonsangehörigkeit der zu Wählenden zu berücksichtigen ist, 
sehr wohl beibehalten und dabei auch den Kantonen St. Gallen 
und Schwya eine Vertretung garantiert werden. Hiebei anift aller- 
dinge die Zahl der aus einem einzelnen Kanton zu withlMiden Hit- 
glieder thunlichst niedrig gehalten werden, weil sonst die Zahl der 
zu Wählenden zu groß und das Kollegium damit naturgemäß zu 
schwerfallig würde. Wir haben denn auch nur mit Rücksicht auf 
die Übergangsperiode eine Gesamtzahl von bis 60 Mitgliedern 
vorgesehen; wir halten dafflr, es würde gut sein, im Interesse 
einer leichtem Gesohäfteabwioklung die succeseive eintretenden 
Vakanzen nicht wieder auszufüllen, solange die Gesamtzahl sich 
nicht dem Minimum von 45 nähert. Letzteres haben wir deshalb 
mit 45 angenommen, weil wir dafür halten, daß es für die Ver- 
waltung der Gesellschaft al^ filier Privatunternehmung doch unter 
allen Umständtu geboten sei, daü die Zahl der von den Aktionären 
gewählten Mitglied» die Zahl der von den Regierungen delegiert» 
immer flbersteige, damit der private Charakter des üntemehmms 
und seiner Verwaltung beständig gewahrt bleibe. 

Die Vertretung, welche wir nach dem Entwürfe dem Bunde und 
den Kantonen, — auch soweit sie dieselben noch nicht besitzen — 
im Verwaltungsrate der fusionierten Gebellüchaft einräumen wollen, 
gründet sieh auf Art. 6 des Rechnnngsgesetzes, lautend: ,In Ab- 
»weiehung von den Vorschriften des O.-R. bleiben die Beehte, 
«welche .dem Bunde und den Kantonen in BetrefT der Stimmbe- 
„rechtigung und der Verwaltung pegpnübcr einzelnen Eisenbahn- 
»gesellscliaften zur Zeit zustehen, gewahrt und es haben auch in 
»Zukunft die Bundesbehörden die Befugnis, derartige Verhältnisse 
«durch die Konzessionen oder bei der Prüfung der Statuten oder 
„der Vertrftge zu ordnen oder zu genehmigen." 

Wir glauben durch unsern Vorschlag den Ansprüchen, welche 
die zentrale und kantonale Staatsgewalt an die Eisenbahngesell- 
schaften nach dem heuti''Fn ?Jtande der schweizerischen Eisenbahn- 
pulitik Urteilen kann, in sehr weitgehender und durchaus loyaler 
Weise gerecht geworden zu sein ; nocli weiter zu geiien, wäre nach 
unserer Überzeugung mit den Interessen der ünternehmung nicht 
▼erträglich. 

Wir bemerken noch, dafi auch bei der Jura-Simplonbahn die 

Bundes- und die Kantonsrefjierungen lediglich Abgeordnete in den 
Verwaltuogsrat zu bezeichnen haben, daß dagegen mit Bezug auf 



Digitized by Google 



168 



«He Wahl der Direktoren keinerlei Kücksichtnahrao auf kantonale 
Grenzen vorgeschrieben ist; die Statuten lassen der Generalver- 
sammlung sogar fain&ichtHch der von ihr zu ernennenden Mitglieder 
des Verwaltungsrates ToUkommen freie Hand, wihrend wir in 
unserm Vorschlage ausdrücklich vorsehen, dafi auch in dieser 
Richtung die Interessen aller Kantone eine genügende Vertretung 
finden sollen 

Daß miii(]< stens drei Vierteile sämtlicher von der Oeneralver- 
»uniniiuug zu wählenden Mitglieder des Verwaltungsrates in der 
Schweiz angesessene SchweizerbOrger sein mOssen, entspricht nicht 
nur dem § 28 der Statuten der 8. C. B.» sondern wird auch einem 
in der Erörterung der schweizerischen Eisenbahn fragen vieifiMsh 
geäußerten Postulatc gerecht. Die vorgeschlagene Bestimmung 
geht noch erheblich weiter, als die Normalkonzession, welche in 
Art. A blos für die Mehrheit der Direktion und des gesamte 
VeTwaltnngsrates die Vorsdirift anfetellt» da6 de Schweizerbflrger 
seien und ihren Wohnsitz in der Schweiz haben mflssen. — 

In den bisherigen Ststuten der S. C. B., sowie in den Statuten 
der G. B. ist die Wahl der Direktoren in den Verwaltungsrat 
wenigstens nicht untersagt; nach den Statuten der N. 0. B. 23, 
Abs. 2) bringt die Wahl zum Direktor ohne weiteres zugleich die 
Mitgliedschaft im Verwaltungsrate mit sich ; dagegen bestimmen 
die Statuten der J. S.-Bahtt, dafi die Direktoren nicht zugleich Mit- 
glieder des Verwaltungsrates sein können, letzteres wohl in der 
Meinung, dafr niemand Mitglied seiner eigenen Wahlbehörde und 
des ihm vorgesetzten resp. nlu'ri'eordneten Kollegiums sein soll. 

Nach dem Oblig.-Eecht ist es durchaus zulässig, daü die Direktoren 
zugleich Mitglieder des Verwaltungsrates sind und wir vermögen 
auch sonst keine InkonTonienzen darin zu erblicken. Wenn jedoch 
die Wahl der Direktoren nach unserm Vorschlag nicht mehr durch 
die Generalversammlung, sondern durch den Verwaltungsrat erfolgt, 
so kann die Wahl /um Direktor nicht mehr eo ipso auch die Mit- 
gliedschaft im Verwaltungsrate nach sich -/hhcn, sondern es ist 
hiefür eine besondere Wahl durch die Generalversammlung not» 
wendig, da diese nach gesetzlicher Vorschrift zur Bestellung des 
Verwidtungsrates allein befugt ist. Wir entscheiden uns also f ttr das 
von der S. 0. B. und G. ß. in ihren Statuten udoptieiie Systnn, so> 
weit es die Zulilssigkeit der Wahl von Direktoren in den Vcr- 
waltungsrnt anbetrifft, schliel^en dagegen andere Angestellte von 
dieser Wahl aus. 

§ 24. 

Die Amtsdaucr der von dei' l^inules- und den Kantonsregiei'ungen 
ermächtigten Mitglieder des \ erwaltungsrates wii-d durch die Wahl- 
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iMhörden bestimmt. Die Amtsdauer der von der Generalversamm- 
limg ernannten Mitglieder beträgt 4 Jahre. 

Je nach zwei Jahren unterliegt die ungefähre HäUte derselben 
'einer Emciierun,?swahl. 

Die in Folge dieser Bestimmung austretenden Mitglieder sind 
stets wieder wählbar. 

(alt 25) 

Es erscheint angezeigt, die Hestimnning der Amtsdauer der von 
den Regierungen gewählten Mitgheder diesen WablbehurJen äelbbt 
zu Qberlasam, welche dabei auf die Dauer ihrer eigenen politischen 
Funktionen Rflckncht nehmen werden. 

Für die von der Generalversammlung zu wahlenden Mitglieder 
scheint eine 4-jährige Amtsdauer mit Empin rung der Hälfte jr 
nach 2 Jahren richtiger, ale eine Erneuerung alle Jahre zu 7^* 

§ 25. 

Wenn zwischen den periodischen Erneuerungswahlen Stellen im 
Verwaltungsrate hi Eriedigung kommen, so ti-^«n diejenigen, welchen 
sie übertragen werden, in die Ämtsdauer derer ein, welche sie zu 
■ersetzen berufen worden sind. 

Eine erledigte Stelle soll in der nächsten Generalversammlung 
ideder besetzt werden, wenn nicht diese selbst die Verschiebung der 
Wahl beschließt. 

?5 26. 

Der Verwaituiigsnit wählt aus seiner Mitte zwei Vizepräsidenten. 

Die Amtsdauer des Präsidenten und der \'izepräsidenteü be- 
trägt zwei Jahre. Sie sind nach Ablauf derselben jeweilen wieder 
wählbar. 

Die Bestimmung des ei*sten Absatzes von 25 findet auch auf 
die Stellen des Präsidenten und der Vizepräsidenten des Verwaltungs- 
rates analoge Anwendung. 

Präsident and Vizepräsidenten des Verwaltungsiates müssen in 
■der Schweiz angesessene Schweizerbürger sein und dürfen nicht zu- 
gleich der Direktion angehören. 

Der \'erwaltuugsrat bestellt sein Sekretariat in der ihm gut- 
^cheinenden Weise. 

(alt 27, 28 und 29) 
Wir sehen bei dem großem Kollegium 2 Vizeprindenten vor, 
um die Frage des Vorsitzes bei Verhinderung des Präsidenten und 
des einen Vizepräsidenten von romeherein zu ordnen. 
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^ 27. 

Jedes von der ( renoralversaimnlunfr gewählte Mitglied des Ver- 
waltnngsrates hat füntundzwanzig Aktien mit deren Coupons bei der 
Gesellschaftfikasse zu deponieren. 

(alt 30) 

Die Statuten der 8. C. B. schreiben ein Depot von 30 Aktien 
vor, diejenigen der N. 0. B. ein solched von 20 Stück. Man dürfte 
sich auf die Zahl von 25 um so eher einigen, als dies die normale 
Zahl fflr Umsatse in Eisenbahnaktien ist, 

§ 28. 

Der Verwaltungsrat versammelt sich auf die Einladung seines 
Präsidenten, so oft die Geschäfte es erfordern. 

Wenn die Einberufung des Verwaltungsrates von fünf Mit- 
gliedern oder von der Direktion verlangt wird, so ist der Pr&sldent 
verpflichtet, einem solchen Begehren Folge zn geben. 

In den Einladungen zu den Sitzungen sind jeweilen die wich- 
tigeren Traktanden, welche zur Verhandlung kommen sollen, anzu- 
geben. Überdies sollen die auf diese Traktanden bezüglichen An- 
träge und, wo die Xatur oder die besondere Bedeutung derselben 
es erheischt, auch die dazu gehörenden erläuternden Berichte den 
Mitgliedern des Verwaltungsrates wenigstens zwei Tage vor der 
Sitzung, in welcher sie zur Behandlung kommen, mitgeteilt werden. 

§ 29. 

Der Verwaltungsrat kann gültig verhandeln, sobald wenigstens 
die absolute Mehrheit seiner Mitglieder in der Sitzung anwesend ist 

§ 30. 

Der Geschäftskreis des Verwaltungsrates umfaßt: 
1} Die allgemeine Aufsicht über die Verwaltung des Unternehmens; 

2) die Wahl und eventuelle Abberufung des Präsidenten, des 
Vizepräsidenten und der übrigen Mitglieder der Direktion; 

3) die Wahl und die eventuelle Abberufnng des Kechnungsrevi- 
sors, des Hauptkassiers und des Chefs der Buchhaltung; 

4) die Bestätigung der Wahl sämtlicher übrigen Beamten und 
Angestellten mit einer Besoldung von Fr. 4000 oder einer 
höhern Summe; 

b) die Festsetzung aller Besoldungen, soweit es sich um Jahres- 
gehalte von Fr. 4000 und darüber handelt; 
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6) die Festsetzung des Jahresbüdgets für die Amtlichen fäniialimeii' 
und Ausgaben der Gesellschaft; 

7) die Genehmigung der Organisation der Verwaltung und deB- 
Betriebsdienstes der Unternehmung; 

8) die Aufetellung der Reglemente lUr den SraeuerungB- und Ver- 
fiicherungsfond (§ 8); 

9) den AbBcUnß 

a. von neu^ Anleihen längerer Dauer kraft Ennächtigang der 
Generalversammlung (§ 18, Ziffer 9); 

b. von Anleihen, welche eben&Us auf längere Zeit abge- 
schlossen werden, aber blos zm* Rückzahlung bereita bei- 
stehender Anleihen dieser Art dienen sollen; 

c. von blos vorübergehenden Anleihen in einem zwischen 1 
und 5 Millionen Franken sich bewegenden Gesamtbetrage; 

10) Schlußnahmen betreffend teilweise oder gänzliche Kündigung 
von Anleihen; 

11) die Festsetzung der Grundlagen der Tarife für den Personen- 
und Gütertransport, soweit sie einen normalen und nicht bios- 
einen vorübergehenden oder ausnahmsweisen Charakter haben; 

12) die Beschlußfassung Uber grundsätzliche Fragen der Gestaltung 

der Fahrpläne; 

13) die Entscheidung über das Trac4 neu zu bauender Bahnen, 
und über die Lage und Ausdehnung von Bahnhöfen und größem 

Stationen ; 

14) die Genehmigung von Bau- und Lieferungsverträgen, welche 
mehr als eine Million Franken betielfen; 

15) die Genehmigung von Verträgen, welche mit Behörden oder 
Ti ansi)ortanstalten abgeschlossen werden und wichtigem Inhalts 
siii'l, wobei jedoch die der Generalversammlung zukommenden 
Rechte (ii 18) vorbehalten bleiben; 

16) Schlußnahmen betreffend Veränderung fler bestehenden Kon- 
zessionsbe^tiimnungen, soweit die Gesellschaft solche zu lassen 
in der Stellung ist; 

17) die endgültige Kedaktion des (iescliäftsberichtes und der Jahres- 
redmung nebst Vorlage derselben au die ( ieneralversaniinlung; 

18) die Antragstell un^' an die Generah ersamndung über die sämt- 
lichen Schlußnahmen, welche derselben gemäß § 18, Ziffer 4, 
6 — 11 isusteben, beziehungsweise zu denen sie in Auwendung. 
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von § 18, Ziffer 12, veranlaßt wird, sowie die Begutachtung 
von Anträgen der Direktion oder einer Minderheit des Ver- 
waltuogsrates oder von Motionen einzelner Aktionäre (§ 19. 
Abs. 2), welche die in 18, Züfer 4, Q — 11, vorgesehenen 
SchluGnahmen der Generalversammlung zum Gegenstande haben ; 
19) die Behandlung von Gegenständen, welche zwar in die Kom- 
petenz der Direktion fallen würden, welche aber die letztere 
aus besonderen Gründen dem Verwaltungsrate zur £ntscheidung 
vorzulegen für angemessen erachtet. 

(alt 34) 

Der bereits oben ad § 18 zitiorto Art. 650 des O.-R. sieht 
vor. es können die Statuten bestimmen, dafi die Geschäftsführung 
oder einzelne Zweige derselben von der Verwaltung an ein oder 
mehrere ihrer BfUglieder oder an einen oder mehrere Dritte, welehe 
nicht Mitglieder der GesellBohaft zo sein brauchen, flbertragen 
werden. 

Dies wird in der Regel so geschehen, dals der Verwaltungsrat 
gewisse speziell bezeichnete Kompetenzen aut ^in klein ere^i Kolle- 
gium (Direktion) überträgt und sich selbst alle andern, nicht aus- 
drfleklieh an die Direktion delegierten Befugnisse vorbehftlt 

Es ist aber selbstTerstandlicb auch gedenkbar und zulässig, daß 
durch die Statuten diejenigen Befugnisse ausdrücklich ausgO' 
schieden werden, welche dem Verwaltungsrate reserviert bleiben, 
in der Meinung, daß alle nicht ausdrücklich reservierten Kompe- 
tenzen auf die Direktion (den , Vorstand" des deutschen H.G.B.) 
übergehen. Namentlich der tranzüsiache Text des Art. 650 O.-R.* 
beweist, da& die Statuten in Bezug auf die Verteilung der Kom- 
petenzen zwischen Verwaltungsrat und Direktion vollständig souverän 
sind und daü sie ganz verlnndlich für den Verwaltungsrat vor* 
schreiben können, wie viel er von der Geschüftsfflhrung der Direktion 
abtreten soll und wie viel er für aich selbst reservieren darf. So 
sehr es sich in der Regel empfehlen wird, die Befugnisse der 
Direktion genau au umschreiben und in den Statuten die Klausel 
«u&ustellen, daß alles, was nicht ausdrflcklich der Direktion 
flberbunden ist, in die Kompetenz des Verwaltungsrates falle, so 
kann es doch Fälle geben, wo das Uiiig.'kelirte richtiger ist, d. h. 
wo es rationeller ist, die Kompetenzen des Verwaltungsrates 
detailliert zu umschreiben und alles andere der Direktion zu über- 
weisen. Ein solcher Fall liegt unseres Eraclitens bei einer gro&eD 
Eisenbahngesellschafl vor, deren Direktion selbst nicht einem Ein- 



* Les Statuts pevveot prescfire It redmiststratioii de confier la direetion 
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zelnen, sondern einflnn grö&em KoU«giiuii hervorragend gebildeter 
und tflehtiger Männer anvertnuit ist. Man stelle sich die so Obw- 

aus mannigfiiohon Anfordprunij^^n vor, welche an die Leitung eines- 
gro&en Eisenbahnuntt^rnebmens gestellt werden, die vielen unvorher- 
gesehenen, plötzlich auftauchenden und eine rasche Erledigung er- 
heiBChenden Fragen, und denke eicli, da6 in Bolchen Fflllen zuerst, 
eine lingstliche Abwftjjung der Kompetensen zwisehen Verwaltangsi- 
ni,t und Direktion stattfinden mOsse! Nicht nur wird eine solche 
Einrichtung vielfache Verzögerungen in den Entscheiden und damit 
Schädigungen der Interessen der Aktionäre oder des Publikums im 
Gefolge haben, sondern es wird auch dadurch bei den Direktoren 
einerseits das Gefühl der Verantwortlichkeit und anderseits die 
Initiative, die eigene, spontane Schaffensfreudigkeit gelähmt, die 
um so grö&er sein werden, je weiter der ▼erantwortliehe Wirkungs- 
kreis für die Direktion gezogen ist. Daß wir damit keiner All- 
milchtigkeit dpr Direktion das Wort reden wollen, ist selbstver- 
ständlich; die Direktion soll unter scharfer und wirksamer Kontrolle 
des Verwaltungsrates stehen, und sie soll außerdem zu allen solchen 
Handlungen ihr«r Geseh&flefBlnnuig, welehe eine größere finanzielle 
Tragweite haben, die vorherige Genehmigung des Verwaltnngsrates 
einholen müssen ; im übrigen aber soll ihre Initiative nicht schon 
durch die Organisation lahmgelegt sein: Das Schwergewicht der 
Gescliüffsfülirung kram bei einer Eisenbahngesollschaft nicht im 
VerwaituDgsrate, soiiiieiri es muß in der — kollegialißch organi- 
sierten — Direktion liegen. 

Damm haben wir nns — nach reiflicher Überlegung — mit 
dem System nicht befreunden können, welches, wie z. B. die 
Statuten der S. C. B., dem Verwaltungsrat das Recht resomert, 
bindende Beschlüsse in allen denjVnfijpn Fällen zu fassen, welche 
durch die Statuten nicht ausdrücklich der Generalversammlung vor- 
behalten sind, wuiirend der Direktion nur diejenigen Kompetenzen 
zuerkannt werden, welche ihr vom Verwaltungsrate in einem 
Beglemente oder sonst abgetreten werden (vgl. § 22 und § 82 der 
Statuten der 8, C. B.). Vielmehr haben wir auch in unserm neuen 
Statuten-Entwurf die bisherige Anordnung der Statuten der N. 0, B.. 

womit auch diejenigen der Gottlmrdhahn übereinstimmen — 
beibehalten, wonach die Befugnisse des Verwaltungsrates detail- 
liert aufgezählt sind und daneben der Satz aufgestellt wird: Alle 
Verrichtungen zur VerwirkUchong des Gesellschaftszweckse, welche- 
nach den Statuten zulAssig und durch dieselben nicht der Qeneral* 
Versammlung oder dem Verwaltutt^rate zugeschieden sind, liegen 
der Direktion ob (vgl. Entwurf § 36, bisher. Statuten der N.O.B. 
§ 34 und ,ü 37 und Statuten der G. B. Art. 4r> und 46). 

Was die dem Verwaltungsrate zugeschiedenen Kompetenzen im 
önzdnoi betrifil, so haboi wir uns dabei im wesentlichen an die- 
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Yonehriften der bisherigen Stctuten der N. 0. B. gehalten. Iminer- 

hin sind folgende Abweichungen zu erwähnen: 

ad Ziff. 2: Dafj die Wahl der Dir«^ktion vom Verwaltun£rsr;ito, 
statt von der üeneralversatnraluiig vorgenommen werden soll, haben 
wir bereits zu § 18 begründet. Mit dem Wahlrecht gebt auch 
4as Abbemfungereeht parallel. 

ad Ziff. 3 — 5. Neben der Wahl de» Recimuugbrevisors reser- 
vieren wir dem T«rwaltnngfirate ettch diejenige des Hauptkessiers 
und des Haaptbachhalters als der bei der finanziellen Geschäfts- 
gebahrung vornehmlich beteiligten Mitarbeiter der Dirdction. Die 
Wahl aller andern Beamten, insbesondere auch aller, selbst der 
höchsten, Betriebs beamten lassen wir wie bis anhin der Direktion, 
weil uns der Dienst in einer Eisenbahn- Luternehmung eine stramme 
dnbordtnatien zu erfordern scheint und ein Hauptmittel zur Sr> 
reichnng dieses Zweckes und einer strengen Disziplin darin liegt, 
daß alle Beamten Ten der Direktion als ihrer Wahlbehörde ab- 
hängig sind. Dem Verwaltungsrate soll aber das Recht vorbe- 
halten sein, neu von der Direktion getroffenen Wahlen der hühern 
Beamten eventuell die Bestätigung zu versagen und ebenso soll 
sein Einfluß auf die finanzielle Seite der Frage dadurch gewahrt 
bleibeni da6 er alle Besoldungen Ton Fr. 4000 und darOber fest- 
zusetzen hat. 

ad Ziff. 7. In Abweichung von den bisherigen EHa^uten reser- 
vieren wir dem Verwaltungsrate die Qenehmigung der Organisation 
nicht nur hinsichtlich der Verwaltung, sondern auch hinsichtlich 
des lielriebsdienstes, weil die letztere nicht nur eine technische, 
sondern auch eine sehr wichtige finanzielle Seite hat. 

ad Ziff. 10. Die Kompetenz der Direktion far blos Torflbsr- 
gehende Anleihen darf wohl auf 1 Million Franken erhöht werden. 
Für einen hühern Betrag bis auf 5 Millionen Franken wird die« 
.selbe dagegen, je nach der Höhe der Summe, die Zustimmung der 
engern Kommission des Verwaltungsrat^'s (siehe § 32 hienach) oder 
des Verwaltungsratcö selbst einzuholen haben. 

ad Ziff. 12. So cut wie in Ziffer 11 die Festsetzung der 
Orundiagen der Tarito dem Verwaltungsrate vorbehalten ist, 
ebenso wohl scheinen uns grunds Atzliehe Fragen Aber die Qe- 
etaltung der Fahrpläne dem Entscheide des Yerwaltungsrates 
oder doch wenigstens einer engem Kommission desselben reserviert 
bleiben zu sollen, eben weil dieselben wiederum auf das finanzielle 
Resultat des Betriebes von groliem EinHulj sind. Man denke z. B. 
an die Einfahrung von Nachtzügen und Blitzzügeu, an die ge- 
trennte Führung von Personen- und Güterzügen, u. s. w. ; oder 
man vergegenwirtige sich die sehr bedeutenden Ersparnisse, welche 
gerade gegenwärtig die Jura>8impIon-Bahn dadurch erzielt, dafi sie 
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im Tag angeblich 720 Personenzagskilometer weniger auafQliri, 

als voriges Jahr! Solche grundsftteliche Entscheide in Fahrplan- 

angelegeiihoiten können sehr wohl vom Verwaltungsrate oder einer 
eugern Komtnission desselben getroffen werden, während die Detaila 
der Fahrpläne selbstverständlich nur von der Direktion aufgestellt 
resp. mit dem Eisenbahndepartement vereinbart werden können, 
ad Ziff. 17« Vergl. unsere Bemerkungen zu § 18. 

§ 31. 

Bei Beschlüssen, die der Verwaltangsrat zu fassen, sowie bei 
Wahlen, die er zu treffen hat, entscheidet die absolute Mehrheit der 
ahg^benen Stimmen. 

Die durdi die Statuten dem Verwaltungsrate übertragenen Wahlen 
erfolgen vermittelst geheimer Stimmgebung. 

Der Präsident ist stunmberechtigt. Bei Stimmengleichheit giebt> 
falls es sich um Beschlüsse handelt, seine Ansicht den Ausfchlag; 
bei Wahlen entscheidet das Los. 

§ 32. 

Der Verwaltungsrat kann einen Teil seiner Befugnisse — immer- 
hin unter Wahrung der Yerantwoitliclikeit des Gesamtverwaltungs- 
rates — durch ein von ihm zu erlassendes Reglement auf eine e ngere 
Kommission übeitragen, welche aus dem Präsidenten, den beiden 
Yizepiüsidenten und 10—15 weitem, je nach Ablauf von zwei Jahren 
einer Wiederwahl unterliegenden Mitgliedern des Verwaltungsrates — 
mit Ausfchluß der dem Verwaltungsrate etwa angehörenden Direktions- 
mitglieder — besteht und zu deren Verhandlungen die Direktion 
ihrerseits jeweilen zwei bis drei ihrer MitgUeder mit beratender 
Stimme und mit dem Rechte, Anträge zu stellen, delegiert. 

Neben dieser engem Kommission ist durch das Reglement eine 
Kontrollkommission aufzustellen, welche aus solchen Mitgliedern 
des Verwaltungsrathes bestehen soll, die der engem Kommission nicht 
angehören und deren Funktionen und Kompetenzen durch das Regle- 
ment bestimmt werden. 

Wenn auch die Funktionen des Verwaltungsrates dadurch ziem* 
lieh eingeschränkt worden sind, daß ein großer Teil der ihm sonst 
nach gesetzlicher Vorschrift zustehenden Kompetenzen auf die 
Direktion übertragen wurden, so ist doch immerhin ein Kollegium 
vom 45—60 Mitgliedern kaum geeignet, um in pleno alle dem 
Yerwaltungsrate zustehenden Administrationskompetcmzen widirzu- 
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nehmen and eine intensive Kontrolle Über die ganze Geschäfts- 
Jeitung auszuüben, ohne daß die bei einer Eisenbahngesellschaft 
unbedingt notwendige Raschheit des Geschäftsganges darunter leide» 
würde. £b erscheint daher notwendig, eine Organibaiion zu schatten^ 
welche den einer grote Mitgliedenuibl einea KoUei^iiiiiB natttrge- 
mftfi mnewohnendfin ÜbelstAnd«! tlitiiüidiBt vorsubeugen geeignet 
ist. Dies geschieht in erster Linie dureh Aufstellung einer enger». 
Kommission, welche nicht nur alle vor den Verwaltungsrat gp- 
lang^crif^en Gegenstände vorzuberaten hat, sondern welcher au^h fiir 
raiuderwichtige und insbesondere dringende Gest hafte selbständige 
Kompetenzen gegeben werden sollen. Damit diese Kommission 
eich nicht als Direktion No. II fQhle und geriere, erseheint es ge- 
boten, daß auch die eigentliche Direktion an ihren Verhandlnngen 
durch 2 — 8 Mitglieder vertreten sei. Danebm wurd es gut sein,, 
auch noch eine besondere Kontrollkommission aufzustellen, 
welche die dem Verwaltungf^rate nach Gesetz und Statuten zu- 
kommeudeu Aufsichts- und Kuntrollpflichten speziell auszuüben und. 
darfther dem Verwaltungeraie periodisch Berieht ztt erstatten hat. 

SelbfitTerstftndlioh kAniiun daneben aaeh noch Spezialkoin- 
missionen für die Vorlu ratung einzelner wichtiger Geechifte er« 
nannt werden. All da-^ wird in einem vom Verwaltungsrate sa 
erlassenden Beglemente genau zu umschreiben sein. 

§ 33. 

Vom Verwaltimgsrate selbst müssen ausgehen und können voa 
ihm nicht auf Kommissionen übertragen werden: Die in § 30, Ziftl 
2, 3, 6, 7, 8, 17, 18 und 19 dieser Statuten aufgezählten (ieschäfte. 
Um die Verantwortlichkeit des gesamten Verwaltungsrates auch 
in moralischer Beziehung nicht zu schwächen — rechtlich bleibt 
sie anch fax die Handlungen nnd Unterlassungen der Kommissionen 
nach % 82 in voUem Umfange bestehen* — scheint es angeseigt,. 
für gewisse Kompetenzen ausdrücklich an bestimmen, daß sie m^t 
an Komniiösioncn delegiert werden können. DasQ gehören insbe« 
sondere alle Wahlen, welche vom Verwaltungsrate selbst vorzU' 
nehmen sind (während ein Teil der vom Verwaltungsrate vorzu- 
nehmenden bloßen Wahlbestätigungeu, sowie der Besoldungsfest- 
setaungen der Kommission flberlassen werden kann), die Fesfaetzung 



* Fffr die Handlvnffen vad Unterlsasmgett der Direktion ist der Yer> 

waltangsrat, da «eine Kompetenzen und diejenigen der DinktioQ durch die 
S tatnten ausgeschieden sino, rechtlich nar insoweit verantwortlich, als culpa 
in «ligendo oderYemaehl&ssignDg der in §30, Ziff. 1, aafgestelltan aUgemeinea 
Anfmntspflioht in Frage kraunea kann. 
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des Budgets und der Eechnungen, Genehmigung der Organisation 
der Verwaltung und des Betriebsdienstes wie überhaupt die Auf- 
stellung aller vom Verwaltungsrate zu erlassenden Reglemente und 
der Verkehr mit der GenenÜTersammlung. Mit Bezug auf die 
Aufoalmie und Kflodigirag von Anleiheii, aomo ÜMbesondere aucli 
hinsielltlich der Tarif- und Fahrplmaogolegenheiten wird dagegen 
jedenfalls ein Teil der dem Verwaltungsrate yorbehaltenen Kompe* 
tenzen im Interesse eines prompten Geschäftsganges auf die Kom- 
mission übertragen werden müssen. Das Keglement wird binRicht- 
lick dieser und der übrigen in § 30 aufgezählten Kompetenzen 
entsclieideiii wie weit ee dieeelben auf die EommisBion Ober* 
tragen mSL 

§ 34. 

Die Mitgliudf 1- drs Verwaltung^ rnt es beziehen keinen Gehalt; 
jedoeli ertialteii sie \'eigütung der lieisekosteu und Sitzungfitgelder, 
deren Hiilie die rTener;iIvprsamT-n1nnnf bestimmt. 

Fiir Ai'lieiteit der Mif Ldieder .iußer den SitzuQgeu setzt der VöT- 
¥FaltungBi'at die i^ntscbädigungen lest. 

2. Die Direktion. 
§ 85. 

Die Direktion besteht aus sechs bis nenn Afit^edem und yet- 
tritt die Gesellschaft nach außen. 

Von den Ifitghedem der Direktion müssen werngstens f&nf in 
Zürich wohnen. Ein Jfitglied hat sdnen Wohn- und Amtslits in 
Basd und vertritt dort die Gesellschaft in allen TOikommenden An- 
gelegenheiten gemäß den ihm reglementsgemäß einzurSumenden 
Kompetenzen. 

(VergL alt 28.) 

Wir sehen 6 — 9 Mitglieder der Direktitm ym, weil wir «net^ 

weilen nicht gennu wissen können, in wie weit sich die Obliegen- 
heiten der bisherigen beiJen Direktionen von jo 2 bisboripon auf 
je 1 neues Mitglied konzentrieren lassen. Im allgemeinen dürfte 
es sich empfehlen, die Direktion im Interesse einer strammen und 
einheitlichen Geschäftsleitang lieber aus einer geringem, als aus 
einer grOfiem Zahl von Ifitgliedeni zu besteUen. 

Ein Hit^ed der Direktion hätte Amts- und Wohnsitz in Basel 
zu nehmen, um dort die Gesellschaft, wie wir es schon früher aus- 
geführt haben und wie durch ein zu erlassende Reglement 
noch näher präzisiert werden soll, zu repräsentieren. 

12 
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Die in den bisherigen Statuten der N. <). B. vorge.sehenen Er- 
satzmänner der Direktion können wegfallen, da die Direktion nicht 
mehr durch die Generalversammlung, sondern durch den Ver- 
waltaafent bestellt «evdoii soll und dieser sur Vomalune deflaitirer 
Keimhlflii viel leichter beeiiDSMlt worden ksnii, als eine Oeneral- 
-venaaupaliiiig. 

S 86. 

Der Direktl<m fiegen alle Vetrichtongen zur YerwirkliclNiiig des 
GeecUBcbaftszwei^es ob, welche nach den Statuten zulaseig und durch 
dieeedben nicht ausdrfiddich der Generalveraarnndung oder dein Yer- 
waltnngsrate zugeschieden sind. 

Sie Stent dem Verwaltiingsrate Antnge über die Schlußnahmen, 
die er gemäß § 30, Ziff. 4—16 zu &B8en und über die Vorschllge, 
die er nach § 30, 18, der GeneralTersammlung za machen hat 
oder nach § 18, Ziff. 1% an dieselbe gelangen läßt. Der Yerwaltungs- 
rat irird, bevor er solche Schiaßnahmen fiißt oderVoischlSge macht, 
in der Regel das Gutachten der Direktion einholen. 

Die Direktion legt demVerwaltungsrate viertephrlich summarische 
Ausweise über die Ergebnisse der Betriebs^ und der BanverwaHung 
vor; ebenso muterbrettet sie demselben den Entwurf des Geschäfts* 
berichts und der Jahresrechnung zur Weiterleitnng an die General- 
Teisammlung. 

Auch soweit die Mit^eder der Direktion nicht zogleicfa Ifit- 
^eder des Yerwaltungsrates sdn soUten, sind sie doch berechtigt, 
den Sitzungen des Yerwaltongsrates mit beratender Stimme beizur 
wohnen und Antrüge zu stelle 

Die Direktion volhdeht die von der GeneralTersammlmig und 
Tom Yerwahnmgsrate gefaßten Beschlüsse. 

(alt 87.) 

Da die Kitglieder der Direktum, weil me nieht mdhr tob da* 

Generalversammlung, sondem TOm Yerwaltungsrate gewählt werden 
sollen, niclit nielir eo ipso, sondern erst durch eine nachfolgende 
Wahl Mitglieflor fle" letztern wrrflon können, so war eine Bestimmung 
aufzunehmen^ welche den Direktoren, auch so lange sie noch nicht 
Mitglieder des Yerwaltungsrates sind, die Teilnahme an den Sitzungen 
des letztem ermagUcht. 

§ 37. 

Zu einer gültigen Verhandlung der Direktion ist die Anwesen- 
heit der absoluten Mehrheit der Mitglieder erforderlich. 
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§38. 

Die iMht&verbindliGlie Untencbrilb für die GeseUsdiaft steht 
je 2 MitgMedem der Birektum kollektiv zu. 

Der VerwaltungBiat ist befugt, die recktsrertmidliGhe Unterschrift 
auch elnzelneii Beamten in der Weise xu erteilen, daß sie die Finna 
koHektiT mit einem Mitghede der Direktion per procura zeichnen können* 

(alt 88.) 

Wfihniid hidMr b«i der N. 0. B. jedes Mitglied der DInktbE 
iBr sieh allein die vwlnndliehe Uatersehrift hatte und die bei dw 

Unterzeichnung Ton Obligationen noch beigefügte Unterschrift eines 
Mitgliedes des Verwaltungsrates lediglich als Kontrolhmtcrschrift 
ohne rechtliche Bedeutung nach au&en aufzufassen ist, indem die 
Schuldverpflichtung der Gesellschaft auch ohne diese letztere zu 
Recht besteht, halten wir dafür, es sei die in den Statuten der 
8. 0. B.entiialtene Bestimmnog, wonach die rechtsTerbindliohe 
ünteisehrift immer eine Doppellinterschrift sein muh, Torm- 
ziehen. Einerseits ist die Kollektivtiatefsehrift bei Aktiengesellschaften 
viefron der dadurch ermöglichten gegenseitigen Kontrolle überhaupt 
allgemein üblich; anderseits scheint sie uns besonders bei so be- 
deutenden Gesellschaften am Platze, um eine allzu schroffe Aus- 
bUdmig eines einseitigen DepartMamtslfyetems thunÜchsi zu Ter- 
meiden. Der Sehwerpnnkt der Terwaltong und Betoiebsleitung 
wird bei der Direktion auch künftig nicht in den einzelnen Ressort- 
chefs, sondern im Gesamtkollegium liegen, welches in seinen Schluß- 
nahmen die Ansichten und Bedürfnisse aller Bessorts gegen pin- 
ander abwägen und darnach das für die Unternehmung Ersprieß- 
lichste verfügen wird. Diese kollegiale Geschäftsleitung soll auch 
durch die Doppelimterschrift zum Ausdruck gelangm. 

Selbstverständlich soll und darf nun aber das System der Doppel- 
unterschrift nicht so weit ansgeddint wwrden, daß es auch fOr die 
gesamte riesige Korrespondenz einer Ei»enbahndirektion Anwen- 
dung zu finden brauchte. Die Einzelunterschrift der Direktoren 
und Oberbeamten für Korrespondenzen ihres speziellen Ressorts 
würde keineswegs beseitigt. Vielmehr wire die DoppeluntOTMluift 
nur fOr solche Geschäfte erforderlich, ans wdchen fDr die Qesell- 
schaf t eine Verbindlichkeit resultiert, also auch nicht schon für die 
Anregung zu Geschäftsahschlüssen irgend welcher Art und zu 
Verhandlungen über dieselben, sondern blos zu den eigentlichen 
definitiven Vertrags- bezw. Geschäftsabschlüssen selbst. 

Gerade um aber füi- minder wichtige Geschäftsabschlüsse nicht zwei 
Direktoren behelligen zn mOssen, mOditen wir, wie bei der S. C B.f 
auch in den neuen Statuten die MdgHchkeit nicht ausfchliefien, 
verdienten Oberbesmten der Gesellschaft KoUektivprokara zu erteilen. 
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§ 39. 



Die Mitglieder der Direktion dürfen ohne ausdrückliche Be- 
willigung' fies Verwaltungsrates kein Privatgeschäft betreiben, keine 
ständige Beamtung bekleiden, noch bei der Verwaltung anderer Unter- 
nehmungen sich beteiligen. 



Die Revisionskommission bestellt aus fünf Mitgliedern, welche 
von der GtneralversammluDg in geiiemiem Sknitinium für zwei Jahre 
gewählt wciiien und deren Wiederwahl stets zulässig ist. 

Die Kummission wählt selbst ihr Präsidium. 

Die Revisionskommission kann gültig verhanddn, so lange drei 
MitgMeder anwesend sind. 

Sie hat die Jahresrechnung und die Bilanz zu prüfen, wobei sie 
die Übereinstimmung beider mit den Büchern untersuchen und zur 
KoDStatierttiig des richtigen Vorhandenseins der Belege Stichproben 
vomelimea wird. Sie hat auch das Recht, das Vorhandensein der 
Aktiven der Gesellschaft durch eine gänzliche Revision der Haupt- 
und Titelkafise, oder duch Vomalime von Stichproben in denselben 
festzustellen und von allen Anlagen und Einrichtungen der Gesell- 
schaft persönliche Einsicht zu nehmen. 

Über den Geschäftsbericht, die Jehresrechnung und Bilanz, sowie 
über den Vorschlag des Yerwaltungsrates betreffend Festsetzung 
der Dividende hat die Kommission der GeneralTersammlnng schrift- 
lichen Bericht und Antrag YorzulQgen. 

Sie hat auch über alle Abberufungsantiifge ihr Gutachten ab- 
zugeben, bezw. sich vemehmen zu lassen. 

Die Entschädigung ibiese Ifitglieder wird von der GeneralTer- 
sammlnug festgesetzt. 

(alt 40.) 

Wahrend dio bisherigea ätututen der N. 0. B. der Beviaioas- 
komidanon auch eine fortlanfonde Kontrolle der GesehiflBfllhrDng 
während des Jahres aberbinden und ihr demgemift TorBclireib«!, 
daft sie sieh »miadesieiis Tierteljähriieh behofr Etiuiehtnahme in 



C. Die Bevimonakommission. 



§40.! 
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den OeschftfUgang und in die KomptabüitAt der Oeselbchmfl* nt 

versammeln habe, haben wir in tUMtin Entwurf diese Aufgabe der 
Revisionskornniission fallen gelassen und der letztern lediglich die 
spezielle Prüfung der Jahresrechnung und Bilanz nebst bezüglicher 
Antragstellung zur Pflicht gemacht. £s will uns nämlich scheinen, 
jene fortlaufende Kontrolle der Geschäftsführung durch die Be- 
Tisionskoniiiiisioii auch wahrend des Gesohftftajahree aei bei der 
N. 0. B. dadurch bedingt, daß die Direktion nicht eigentlich dem 
Yerwaltungsrate für ihre Geschäftsführung verantwortlich ist, 
sondern direkt der Generalversammlung, weshalb auch die Revisions- 
kommission als öjjezieileä A • rtrauensorgan der Generalversammlung 
die Kontrolle darüber direkt ausübt. 

Sobald aber die Direktion dem Verwaltungsrat': unterätellt und 
Ton ihm, nicht mehr Ton der GenerslTetsammlung gewAhlt wird, 
80 geht auch das Becht und die Pflicht der fortiaufenden Kontrolle 
der GeschäftsfDhmng der Direktion aosrchließlich auf den Ver- 
waltimgsirat über and es wird sie dieser durch seine Kontroll* 
kommission ausüben. Die Aufgabe der von der Generalversamm- 
lung ernannten Revisionskommission beschränkt sich also dann 
lediglidi auf die Prflfung der Bilanz und Jahresrechnung nebst 
Gescilftflsbericht, So ist die Stellang derselben auch in den Statuten 
der S. 0. B., der 0. B. und der Jora-Simplonbahn aufgefaßt. 



y. BekaoiitiiiaeliiiDgeii «n die Aktionire« 

§ 41. 

Die an die Aktionäre zn erlassenden Bekanntmachungen sind 
in die jeweilen vom Yerwaltungsrate bezeichneten obligatorischen 
Pnbükationsoigane einzoracken. Bis auf weitere Entschließung seitens 
des Verwaltungsrates werden als solche bezeichnet: Schweizerisches 
Handelsamtsblatt, Neue ZUrcher-Zeitung* Band, Thurgauer Zeitung, 
Tagblatt fUr den Kanton Schaffhausen, Aargauer Tagblatt, Tagblatt 
der Stadt St. Gallen, Neue Glamer Zeitung, Luzemer Tagblatt, 
Basler Nachrichten, Solothumer Tagblatt, Journal de Geneve, Semaine 
finand^ (in Paris), Expreß (in Mülhausen), Frankfurter Zeltung (in 
^ankfiirt a./M.), Schwäbischer Merkur (in Stuttgart), Berliner Börsen- 
Zeitung (in Berlin) und Allgemeine Zeitung (in München). 

Gegenüber von Bekanntmachungen, die in dieser Weise erfolgt 
sind, kann die Einrede der Nichtkenntuis nicht geltend gemacht 
werden. 
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(alt 41.) 

Den bisherigeii Pnblikatiomorgfuien der K. 0. B. sind nodi die- 
jeaigm der 8. C. B., soweit sie mit den erstem nicht Überein- 
stimmen, beigefügt und der Paragraph ist so redigiert worden, da& 
nicht wegen jedes Wegfalls und Ersetzunt;' eines Publik ation^s- 
organes durch ein anderes eine Statutenrevi^ioa stattfinden muß. 

YI. Streitigkeiten. 

§ 42. 

Alle Rechtsftreitigkeiten, welche sich zwischen der Gesellschaft 
und ihren Organen oder zwischen diesen unter sich oder endUch 
zwischen der Gesellschaft oder ihren Organen und einzelnen Aktionären 
über Fragen, welche die Angelegenheiten der Gesellschaft betreffen, 
ergeben, werden durch das Handelsgericht des Kantons Zürich oder, 
im Falle einer Weigerung desselben, durch die ordentlichen zürche- 
rischen Gerichte ausgetragen, unter Vorbehalt der Weiterziehung 
an das Bundesgericht, soweit eine solche nach den bestehenden 
Gesetzen möglich ist, 

§ 43. 

Wer bei einem Bechtsftreite der in § 42 bezeichneten Art be- 
teiligt ist, hat, wenn er nicht im Kanton Zürich woJmt, dort ein 
Domizil zu vefzeigen, in welchem alle filr ihn bestimmten Anzeigen 
und Ladungen rechthch giOtig abgegeben werden können. 

Unterläßt er dies, so wird von Reditswegen angenommen, daß 
fr die Kanzlei des Obergerichtes des Kantons Zürich sls sein 
Donuzil bezeichnet habe. 

YII« Statutenänderung, Liquidation« 

§ 44. 

Die gegenwärtigen Statuten können jederzeit einer totalen oder 
partiellen Revision unterworfen werden. Sowohl hiefür als für Be- 
schlüsse über Liquidation der Gesellschaft kommen die Bestimmungen 
der §§ 15 und 16 zur Anwendung. 

YUl. Ühergangsbestimman^eB. 
§ 45. 

In Abweichung von § 23 dieser Statuten besteht der Ter« 
waltungsrat, soweit er durch die Generalversammlung zu 
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wählen ist, fUr einmal ans den folgenden bisherigen Mitgliedern 
der Verwaltungsrftte der Schweiz. Noidosfcbahn und der Schweiz. 
Centnübahn und es kommen dieselben mit dem Tage der ordentlichen 
Generalvefsammhmg des einem jeden beigesetzten Jahres in Austritt: 
A. VageU-Bodmer, Obent, in Ztirich . . . 1894 
Hans Pestalood, Stadtprttsident, in Zäiieh . 1894 

u. s. w., sämtliche Mitglieder des Verwaltungsrates 
der N. 0. B., aufler dem von der Reglemng des 
Xts. Zürich eniannten Hm. Grob. 
Dr. J. J. Vischer, Präsident in Basel . . .1893 
R. V. Sinner, Oberst, in Bern . , . . • 1894 
u. s. w., sämtliche nicht von den Begieriingen ge- 
wühlte Mitglieder des Verwaltungsrates der S. C. B. 
Präsident des Verwaltungsrates für die Zeit bis und mit der 
ordentlichen Generalversammlung 1894 ist Herr Natioiiah'at Dr. Bach- 
mann in Frauenfeld, von diesem Tage an bis und mit der ordent- 
lichen Generalversammlung 1895 Herr Dr. J. J. Vischer in Basel; 
in letzterer Generalversammlung wird sodann das Präsidium bis 1896 
neu bestellt. 

Für die im Jahre 1893, 1894 und 1895 in Austritt kommenden 
^litglieder werden £meuenmgs^ bezw. Ersatzwahlen nur bis zur 
ordentlichen Generalversammlung des Jahres 1896 getroffen und in 
dieser sodann sämtliche von der Generalversammlung zu ernennende 
Mitglieder neu gewählt, worauf der ordentliche, in § 24 dieser 
Statuten vorgesehene Tunius platzgreift, indem die schon nach 2 
Jahren in Austritt kommenden Mitglieder zum ersten Mal durch 
das Los bezeichnet werden. 

Es wäre wohl verfehlt, persönliche und sachliche Rücksichten 
da nicht walten zu lassen, wo es ohne grolle Inkonveni- 
enzen geschehen kann. Darum sehen wir vor, den ersten Ver- 
waltungsrat der fusionierten Gesellschaft für einmal so zn bilden, 
daß den bieherigen Mitgliedern des Verwaltungsrates der N. 0. B. 
einfach noch die bisherigen lGtglied«r des Verwaltungsrates der 
S. C. B. und daneben selbstTosttodHeh noch die vom Bundesrat 
und den Kantonsrotriornngon neu zu wählenden Abgeordneten in 
den neuen Verwaltungsrat beigefügt werden, und zwar unter all- 
seitiger Aufrecbthaltung der gegenwärtigen Amtsdauer eines jeden 
Etnselnen. Eine Gesamtemenerung der Behörde hätte also erst 
im Jahre 1896 stattsufiaden und es wflrde von jenem Zeitfmnkt 
an der regelmäßige Turnus (mit Steuerung je der Hälfte alle 
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2 Jahre) platzgreifen. Für diese Übergangsperiode würde auch das 
Präsidium zuerst für 1 Jahr dem bishehgeo Prääidenteo der N. 0. B. 
und flodana für ein folgoides Jahr dem bisherigen Frindenten der 
S. C. B. übertragen. 

Wir wollen jedoch nicht unterlassen, beizufügen, daß es uns 
viel einfacher und auch — mit Röcksicht auf dio ^rofj TJmere- 
staltung, welche die Verhältnisse beider Gesellschatten dui i h i in*^ 
Fusion erfahren — richtiger erscheinen würde, wenn die Mitglieder 
beider Yerwaltnngsrftte auf den Homent des definitiven Zustande» 
konunene der Fusion (Artikel 9 des FusionsTertrages) ihr Mandat an 
die Oes« llvcitafi zurflckgeben würden, so daß mit der Sehluftnahme 
betreffend definitive Vollziehung der Fusion auch die Verwaltungs- 
behörde durch die.GeaeralTersammlung neu zu bestellen w&re. 

§ 46. 

In Abweichung von § 40 dieser Statuten besteht die Hevisions- 
kommission für einmal aus den Herren 
Dr. J, Ryf, Rechtsanwfilt in Zürich 

u. 8. w. sämtliche bislK rit^c Mitglieder und Suppleanten der 
Revisionskommissionen der N. 0. B. und S. C. B. 
mit Amtsdaiit ]• bis zur ordentlichen Generalversammlung d^s Jalnes 
1896, in weiclier die Kommission nach Vorschrift von ^ 40 neu 
bestellt wird. 

Aualoge Erwägungen, wie ad § 46. 

^ 47. 

Den bisheri^icii Mitijliedern der Direktionen der S. C. B. und 
der N. 0. B. steht es frei, zu iliren bisherigen AnstcUungsbedingungen 
und auf die Zeit ihrer gegenwärtigen Amtsdauer iu die Direktion 
der fusionierten Gesellschaft überzutreten. 

Was die Direktoren der beiden Gesellschaften anbetrifft, so 
empfiehlt es sieh auch hier, dieselben, so weit sie es wanschen, 
ohne weiteres auf die Dauer und zu den Konditionen ihres gegen» 
wärtigen Anstellungsverhftltnisses in die Direktion der fusionierten 
Gesellschaft zu übernehmen. Wird die Direktion der fusionierten 
Gesellschaft in Folge dessen im Anfange aucli stärker, als sie 
in der Folge unter normalen Verhältnissen zu sein braucht, so ist 
nicht zn vergessen, dafi die Übergangsperiode aneh Termehrte Arbeit 
bringt nnd ebne persönliche Vermittlung der Traditionen der beiden 
alten Geschäftsleitungen in eine neue ebenfalls ihre großen Vorzüge hat. 

Werden auf flios" Weise eine Zeit lang gewisse Dienstzweige 
noch durch zwei Direktoren neben einander geleitet, statt wie später 
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nar durch eioen, so hindert dies selbetverständlich nicht die so- 
fortige Tenehmelzung der beiden hieherigen getrennten Bflreanz 
dieser zwei Direktoren und wird eich daher der größte Teil der in 
Ausficht genommenen Ersparnisse gleichwohl in kurzer Zeit reali- 
sieren lassen. 

§ 48. 

Diese Statuten treten mit dem Tage ihrer Genehmigung durch 
df^n schweizerischen Bundesrat m Kraft. 

D. Die Stellang des Bundes und der Kantone 

zur Fusion. 

«) Die BnadBBgenehmigiing imd die Bedisgnngen, w«loh0 7ora«i- 

stehtUoh daiaa geknüpft wetden. 

Die formale Stellung, welche der Bund gegenüber der vorge- 
sclilagenen Fusion einzunehmen hat, ist vom Bundesrate in seiner 
wiederholt zitierten Botschaft vom 9, Dezember 1889 betreffend die 
Jura-Simplon-Balin wie folgt präzisiert worden: 

„Die Bundesbehörden haben nicht die Vereinigung der beiden 
^Gesellschaften zu genehmigen; das Recht der Vereinigung in eine 
„neue Gesellschaft ist eine durch das Obligationenrecht den Aktien- 
„gesellschaften eingeräumte privatrechtliche Befugnis, welche der Zu- 
„ Stimmung der Staatsbehörden auch dann nicht bedarf, wenn es sich 
„um Eisenbahngesellschaften handelt. Ebenso sind die Vorbehalte, 
„welche das Gesetz an die Fusion und an die dadurch eintretende 
„Auflösung der alten Gesellschaften knüpft (0. 665 und 669), pri- 
,,vatrechtlicher Natur. Insoweit der Staat nicht ziviliechtliche For- 
„derungen an die Gesellschaft zu stellen hat, besitzt er weder ein 
„Interesse, noch ein Recht, diese Vorbehalte geltend zu machen. 
„Selbstvei'ständlich gilt diese Kegel sowohl für die Bundes- als für 
„die Kantonalbehörden . . . 

„Wie der Akt der Fusion im Allgemeinen, so sind auch 
„die von den Parteien vertraglich veieinbarten Beding- 
„ungen derselben von der Staatsgenehmigung ausge- 
^schlossen. 

„Die ivonipetenz des Staates beschränkt sich auf das 
„bei jeder Fusion notwendig zur Ausübung kommende Kecht der 
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»Konzessionsttbertragung und der Statutengeaebmigaiig. 
j^Beide Beehte siiid ataatslioheitliclier Natnr und werden kraft 
»des lügenbaluigesetzes, das entere von der Bundes versammlmig» 
»(Art 1^ des Eisenbahngesetzes), das zweite von dem Bundesrate 
»(Art. 7 ibid.), beide unter Mitwirkung der Kantone, ansgettbt. Im 
„vorliegenden Falle handelt es sich also zunächst nur nm die Frage, 
,ob die KonzessionsUbertraguDg, nach dem Begehren der beiden Ge- 
„Seilschaften, von der Bundesversammlung auszusprechen sei. Hiebei 
»kommt zuerst die Erwägung in Betracht, daß der Bund berechtigt 
»ist, jede Konzession zu erteilen oder zu verweigern, und 
»daß ihm deshalb auch das Recht zusteht, die Bedingungen fest- 
»zusetzen, unter denen er die Erteilung ausfprechen will In dieser 
»Beziehung ist er nur an die von ihm selbst abzuwägenden 
»Interessen des Verkehrs und des öffentlichen Wohls über- 
^haupt gebunden. In diesen Grenzen sind die Vorbehalte und Be- 
»dingungen der Bundesversammlung vollkommen frei, gleichviel, ob 
„sie die Bestimmungen des Fusions Vertrages oder der Statuten oder 
»irgend ein anderes Gebiet beschlagen. Werden dadurch statutarische 
„Bestimmungen betroffen, wie wir dieses vorschlagen, so wird dadurch 
„das Recht des Bundesrates, die Statuten auch seinerseits zu prüfen 
„und über ihre Genehmigung zu entscheiden, in keiner Weise ver- 
„kürzt 

»Was die Mitwiikung der Kantone sowohl in Bezug auf die 
„Konzessionen als die Statuten anbetrifft so ist darüber das Gesetz 
„vollkommen klar und zwar in dem Sinne, daß den Kantone in 
„Bezug auf die KonzessionserteOuug allerdings nicht nur die Mit- 
»beratung bei den vorberatenden Verhandlungen und das Recht, ihre 
»Ansichten zu äußern (Art. 1 und 7 des fiisenbahngesetzes), sondern 
„auch ein förmliches Einspruchsrecht (Art. 4 ibid.), den Bundes- 
»behorden aber die endgültige Ent6cheidung(Art 4 und 7) zusteht 

»Wir haben wohl nicht nötig, auf die praktische Wichtigkeit 
„aller dieser Grundsätze auihierksam zu machen. Es etgiebt sieh 
„aus denselben die Folgerung, daß mit der Konzessionsübertragung 
„der Bund keinerlei Genehmigung oder Garantie der in dem vor- 
„ gelegten Fusionsvertrag und den Statuten niedergelegten Vertzags- 
„bestimmuDgen ausrpricht und daß daraus ihm gegenüber auch keine 
„andern als die aus der Konzessionsübertragung hervorgehenden 
„Rechte abgeleitet werden können. 
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„Die Frage, in welcher Form der Bund die Bedingungen der 
„Konzessionsgenehmigung und diese selbst auszusprechen habe, kann 
„in doppelter Weise gelöst werden, entweder so, daß der Bund die 
„alten Konzessionen als dahingefallen erklärt und der neuen Gesell- 
„schalb eine einheitliche Konzession verleiht, oder indem er die alten 
„Konzessionen an die neue Gesellschaft überträgt und dieselben nur 
«soweit ändert, als dieses durch die aufgestellten Bedingungen not^ 
^wendig wird." 

Bekanntlich hat die Bundesversammlung, auf den Antrag des- 
Bnndesrates, bei Behandlung der Fusion der Jura-Simplon-Bahn den 
letztern Weg eingeschlagen, d. h. die bestehenden alten Konzessionen 
an die nene Gesellschaft übeigetragen, dabei jedoch einige wesent- 
liche Ändeinngen angebracht, indem sie diese in die Form Ton Be- 
dingungen kleidete, welche sie an die Konzessionsübertragung knüpfte. 
Es darf wolü angenommen werden, daß auch bei der Behandlung 
einer Fudon der S. 0. B. und der N. 0. B. die Bnndesbehörden 
foimell in gleicher Weise yer&hren werden, wie s. Z. bei der J. S.- 
Balm. 

Was die materiellen Gesichtspunkte anbetrifft» von welchen 
der Band bei der Genehmigung der Fusion resp. det erford^lich 
werdenden Übertragung der Konzessionen der S. C. B. an die N. 0. B. 
ausgehen dürfte, so ist woM anzunehmen, daß der Bundesrat, wie 
die Fusion der Jura-Simplon-Bahn, so auch eine Fusion der S. C. B. 
und K. 0. R mit Rückddit auf die sehr bedeutenden verkebis- 
politischen Vorteile, welche daraus resultieren werden, lebhaft be- 
grüßen werde als «einen wesentlichen Schritt zur Vereinheitlichung 
„des Eisenbahnwesens und zur Beseitigung der vielköpfigen Ver- 
„waltung unserer Bahnen, welche so oft der Hemmschuh für die 
nEinfOhrung der vom Bunde angestrebten Verbesserungen ist und 
«die Thätigkeit der Aulsichtsbehörde so sehr kompliziert, erschwert 
„und oft ganz lahm legt." 

Ist sonach von vorneherein zu erwarten, daß die Stellung des 
Bundes gegenüber der Fusion eine wohlwollende, die Vereinigung 
begünstigende sein werde, so lassen andere Stellen der zitierten 
bwidesrätlichen Botschaft keinen Zweifel darüber, daß der Bund jede 
Gelegenheit wahrzunehmen bestrebt ist, um seine Rechte und Befag- 
msse zu erweitern. Whr meinen insbesondere folgende Stelle der 
Botschaft: 
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«Die FordeniDg, daß durch die FusLon sowohl die eisenbahn- 
„politische Stellimg des Bundes, als namentlich auch die volkswirt- 
«schaftlichen Interessen des Landes gefördert weiden, ist in unsem 
„Augen eine ganz selbstverständliche Bedingung der Zustimmung von 
„Seite der Bnndesbehorden. . . . Ware es anders und beschrankte 
„sich der Bund auf die formale Genehmigung der Fusion, so würde 
„er damit an seiner eigenen Abdikation arbeiten.'* 

In der That hat der Bund die Fusion der Jun-Sunplon-Bahn 
keineswegs blos „formal genehmigt sondern an die nachgesuchten- 
KonzessionsUbertnigangen eme Reihe von Bedmgungen geknifft, 
welche sich teils als eine sehr wesentliche Erweiterung seinw Bechte, 
teils als für den Verkehr wichtige Errungenschaften charakterisieren. 

Der großen Bedeutung wegen lassen wir den „Bundesbeschlufi 
betreffend Übertragung der Konzessionen der westschweizerischen 
und Simplon-Bahn, der Jura-Bem-Lozem-Bem und der Bem-Luzem- 
Bahn an die vereinigte Gesellschaft der beiden entgenannten Bahnen 
(Jura-Simplon-Bahn)'*, vom 17./ 19. Dezember 1889 nachstehend 
wörtlich und im Zusammenhange folgen: 

Art 1. 

„Die nachfolgenden Konzessionen 
„a. der westschweizerischen und Simplonbabn, 
„b. der Jura-Bem-Luzern-Bahn, 
„c, der boinischen Staatsbahn Bern-Luzern, 
„werden an die unter dem Namen Jura-Simplon-Bahn durch Ver- 
„einigung der beiden ersten Bahnen gebildete neue Gesellschaft 
„übertragen : 

(Folgt Attfiolhlung der 26 verschiedenen Konzessionen.) 

Art. 2. 

„Diese Konzessionsübertragung wird an folgende Bedingungen 
„und Vorbehalte geknüpft: 

„I. Die Rechnungen und Bilanzen der neuen Gesellschaft sind 
„nach den Vorschriften des Obligationenrechtes und Eisenbahn- 
.„rechnungsgesetzes aufzustellen und es hat der Bundesrat zu diesem 
„Zwecke mit der Gesellschaft im Sinne der Art. 1 und 2 der Über- 
„gangsbestimmungen des genannten Gesetzes vom 21. Dezember 1883 
^in Unterhandlung zu treten, wobei insbesondere für die Amorti- 
„sation der Genußscheine zu sorgen ist. 
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„U. In Bezug auf den Rückkauf der sämtlichen durch diesen 
„Beschluß an die neue Gesellschaft ühergehenden Linien werden 
«folgende Bestimmungen aufgestellt: 

«a. Der Bund hat das Recht, die Gesamtheit aller linien der 
„fusionierten Gesellschaft zurückzukaufen. 

,b. Der Rückkauf kann frühestens auf 1. Mai 1903 und von da 
,,an jederzeit erfolgen, wenn er der Gesellschaft jeweilen 
„drei Jahre vorher angekündigt wird. 

,c. Durch den Rückkauf geht das Eigentum aller Linien samt 
ttdem Betriebsmaterial, den GehäuUchkeiten und den Vor- 
nräten an den Bund über. 

,d. Der Kaufpreis wird nach dem durchschnittUchen, auf der 
„Gesamtheit der Linien erzielten Reinertrage derjenigen 
„10 Kalenderjahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem 
„der Rückkauf angekündigt wird, voranqgehen, er beträgt 
,den 25fachen Wert des Reinertrages, wenn der Rückkauf 
„innert den Jahren 1903—1918 stattfindet, den 22V«fachen 
„Betrag innert den Jahren 1918—1933, den 20fachen innert 
„den Jahren 1933—1948 und den 17 Va fachen Ton 1948 
gbis zum Erlöschen der Konzession. 

„In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht we- 
„niger als die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden 
„Einrichtungen betragen, jedoch unter Abzug des Betrages^ 
,des Emeuerungs- und des Reservefonds. 

„Sollte die Bahn dem Bund nicht in vollkommen be- 
„friedigendem Zustande abgetreten werden, so ist ein ver* 
ghältnisnülfiiger Betrag an der Kau&umme dafür in Abzug 
„zu bringen. 

,e. Mit dem Jahre 1957 erlöschen sämtliche Konzessionen der 
»vereinigten Gesellschaft und es wird der Bund, insofern 
„der Rückkauf auf diesen Zeitpunkt nicht erfolgt ist, die 
„Bedingungen einer neuen Konzession festsetzen. 

,f. Insofern der Bund den Bau der Linie von Brieg bis an 
udie italienische Grenze beschließt, hat er das Recht, auf 
„einjährige Kündigung hin den Rückkauf schon auf den 
„1. Mai des Jahres 1893 und eines jeden der bis zum 1. Mai 
,1903 darauffolgenden Jahre zu verlangen. Der Kaufpreis 
,wird nach dem 2öfachen Wert des durchnittlichen Rein* 
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„ertrages deijenigen zehn Jahre bestimmt, die dem Kün- 
„digungsjalir vorausgehen, darf aber nicht weniger, als die 
„nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Einrichtungen, 
„jedoch unter Abzug des Betrages des Emeuerungs- und 
„Reservefonds, betragen. 
,g. Streitigkeiten die über den Rückkauf und damit zusanimen- 
„ hängende Fragen entstehen, werden durch das Bundes- 
„gericht entschieden, 
„h. Die Rückkauüsbestimmungen a1>r unter Art. 1 dieses Be- 
„schliisses aufgeführten KoiL^essionen und der zugehörigen 
„Baadeöbeschlüsse werden, soweit sie das Rückkaufsrecht 
„des Bundes betreffen, als erloschen erklärt, 
„in. Der Schlußsatz des Art 15 der Statuten wird in folgender 
^ Weise abgeändert: 

„Aktien, welche im Besitz des Bundes oder der Kautone 
„sind, werden von dieser Beschränkung nicht betroffen. 
„IV. Dem Bundesrate ist die Befugnis einzuräumen, vier Mit- 
„glieder des Verwaltungsrates der Gesellschaft zu ernennen. Der 
,Art. 20 der Statuten ist in diesem Sinne abzuändern. 

„V. Für säuitliche Xormalbahnen der fusionierten Gesellschaft 
„müssen die Tarife sowohl formeil als materiell auf einheitUcher 
„Grundlage erstellt werden. Die Taxen dürfen im allgemeinen nicht 
„höher sein als diejenigen, welche dermalen auf dem Netz der Jura- 
aBem-Luzern-Bahn erhoben wurden. 

„Der Bezug der Einschreibgebühren ist nicht weiter gestattet. 
„ . . Die Genehmigung der Taiile ist dem Bundesrate vorbehalten. 

„Die sämtlichen auf die Normalbahnen bezügliclien Tarifbestim- 
„mungen der in Ait. 1 aufgeführten Konzessionen erlöschen, sobald 
„die der Genehmigung des Bundesrates vorbehaitenen neuen Tarife 
^festgestellt sein werden. 

„VI. Die mit Rücksicht auf die Finanzlage der Gesellschaft der 
„westschweizerischen und Siniplon-Bahn durch den l'iHuiesrats- 
„beschluß vom 1. November 1887 zugesicherte Subvention an die 
.Kosten der Nachtzüge zwischen Genf und Bern fällt mit dem Schlüsse 
Ildes laufenden Jahres dahin. 

Art. 3. 

„Der Bandesrat ist mit dem Vollzug dieses Beschlusses be- 
lauf tragt.*' 
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Wir halten nun dafür, daß, was bei der Fusion der Jiira-Simpion- 
Bahn recht war, bei einer Fusion der Central- und Nordostbahn nur 
billig sein würde, m. a. W. daß der Bund an eine Fusion der 
Central- und Nordostbahn keine schwereren Bedingungen knüpfen 
▼«rde, als s. Z. an die Fusion der J. S.-Bahn. Anderseits glauben 
wir, daß die Akttoi^e der S. C. B. und der N. 0. B. sich auch die 
gleichen Bedingongen würden gefallen lassen können, wie s. Z. die 
Aktionäre des 8. 0. S. und J. B. L., soweit wenigstens die 
Vorausfetzungen für diese Bedingungen die gleichen sind, 
wie s. Z. bei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn. 

Frilfen wir daher speziell jede dnzelne Bedingung, welche der 
Bund an die Genehmigung der Fusion der Jura-Sunplon-Bahn ge- 
knüpft hat, Yon dem Gestchj^onkte aus, ob dieselbe auch bei einer 
Fusion der S. C. B. und N. O. B. gerechtfertigt wäre, oder nicht: 

ad Arl 2, Ziif. I des Biindesbeschlusses betr. die J.-S Bahn. 
Die Bedingung, daß die Kechnungen und Bilanzen der fusioni^^rten 
Gesellschaft naiii den Voi-scluifton des Obligationen-Rechtes und des 
Rechnungsgesetzes aufzustellen seien, ist eine selbstverständliche. Auch 
dagegen wui e an und für sich nichts einzuwenden, daß der Bundesrat 
mit der Gesellschaft im Sinne von Art. 1 u;i(l 2 der Übergangs- 
bestimmungen zum Rechnungsgesetz in Unterhandlung trete, um die 
Amortisation der aus der Bilanz zu entfernenden Posten zu ordnen. 
Wir sehen jedoch deshall) kemou Stoff zu solchen Unterhandlungen 
voraus, weil wir es als selbstverständlich betrachten, daß bei einer 
Fusion die beiden Conti „Zu amortisierende Verwendungen" der 
S. C. ß. und der ^, 0. ii. einfach zut .immengeworfen werden und 
daß — da bei beiden Gesellsdiaitcn die Amortisationsfrist seit 1888 
die nämliche ist, nämlich 29 Jahre von 1884 an, — auch die jähr- 
Uche AmortisationslcksLiing der fusionierten Gesellschaft identisch 
sein wird mit der Sunnnc der jährlichen Amortisationen der beiden 
bisherigen Gesellschaften. Geniißfcheiiic, wie sie bei der Fusion der 
J. S. geschaffen wurden und deren Amortisation dalier neu zu ordnen 
war, kommen bei der von uns projektierten 1 dision nicht in Frage; 
es wird daher der Konto „Zu amortisierende Verwendungen" durch 
dic Idiüum — abgesehen von der Zusammenlegung — m keiner 
Weise verändert und bedarf es deslialb auch keiner eigentlichen 
Neuordnung der AmurLii>atioiisverhäItnisse. 
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ad Art. 2, Ziff. II des Bundesbeschlusses betr. die J.-S.-Bahn, 
Mit Bezug auf die NeuordiuniL; der Kückkaufs Verhältnisse gieng- 
der Bundesrat nach der Botschaft vom 9. Dezember 1889 von fol- 
genden Erwägungen aus: 

..Bekanntlich wird nicht die Gesamtheit der Linien eines Eisen- 
„balinnetzes zurückgekauft, sundeni es müssen die Teilstücke, welche 
„den Gegenstand jeder einzelnen Konzession bilden, nach dt u in den 
„letzteren enthalteneu Bestirniiuingen erworben wenlon. Wir haben 
„schon mehrmals Gelegenheit gehabt, den schweren Naciiteil hervor- 
^zuheben, der sich aus dieser l atsiu lie ergibt. Ks gibt kaum noch 
„einen zweiten Staat, der den Ivuckkauf der Eisenbahnen für sich 
„so ungünstig gestaltet hat, wie die Eidgeiiussenschaft. Die Ver- 
„ anlassung dazu lag in dem Umstände, daß die KonzpHsi(inen ursprüng- 
„lich von den Kantonen erteilt wurden. Als dieses Recht an den 
„Bund übergieijg, trat leider in Bezug auf die materiellen IJiickkaufs- 
„bestimmungen keine Änderung ein. Das alte System wurde mit 
„voiler Absicht beibehalten, „„weil durch dasselbe die Gründung 
„neuer Unternehmungen vom Bunde ebenso sehr zu begünstigen sei, 
„als dieses in den verwichenen zwanziL^ Jahren seitens derK;intone 
„der Fall war"", und ferner mit Rücksicht darauf, „„daß die Be- 
„Werber um neue Konzessioiieii im Allgemeinen nicht schlechter ge- 
„stellt werden sollten, als die Inhaber der vor dem 1. Januar 1873 
„erteilten"" (Botschaft des Bundesrates vom 18. Juli 1873, Bundes- 
„blatt 1873, Band II, Seite 1145). Von diesen Bestimmungen ist 
„diejenige über den Erwerbspreis der Bahnen geradezu verhängnis- 
„voU. Steht der 25fachc Durchsclinittsertrag einer einzelnen Linie 
„unter den Baukosten, so sind die letztern als Kaufpreis zu be- 
izählen; überschreitet aber der Ertrag 4^o des Baukapitals, so wird 
„der 25fache Wert des Mehrertrages zum Kaufpreis zugeschlagen. 
„Auf diese Weise muß der Bund, für eine schlecht oder gar nicht 
„rentierende Bahn einen Preis entrichten, der ihm durch den Ertrag 
„nicht verzinst wird, und bei dem Erwerb eines ganzen Netzes, das 
„aus abträglichen (mehr als 4% abwerfenden) und aus unabträg- 
„lichen Linien besteht, wird also der 47oige Zins der Gesamtkauf- 
„ summe stets höher sein, als der Ertrag des ganzen Netzes .... 

„Bei der großen Verschiedenheit, welche in Bezug auf den 
„Reingewinn zwischen den verschiedenen einzelnen Linien der beiden 
«in Frage kommenden Gesellschaften besteht, ist es kein Zweifel, 
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adaß der Rückkauf des fusionierten Netzes auf Grund der Eonzes- 
»sionen für den Bund von gröOtem Nachteil sein müßte. Heute bietet 
,iSich die Gelegenheit, dieser Gefahr zu begegnen: die beiden Ge- 
«seUscbaften finden es in ihrem Interesse sich zu vereinigen, und 
«bedürfen hiezu der BewiUigimg des Bundes. Bei dieser Bewilligung 
«hat der Bund auch seine Interessen zu walu'en und zu diesen ge- 
«hört in erster Linie eine billige und gerechte Gestaltung der 
«Rückkaufsverhältnisse, in der Weise, daß der Preisberechnung der 
«Beinertrag der sämtlichen Linien, mis welchen die fusionierte 
«Gesellschaft im Zeitpunkt des Rückkaufes besteht, zu Grunde ge- 
nlegt wird. Über die Berechtigung dieser Forderung kann kein 
«Zweifel walten ; jede Fusion setzt eine Konzessionsübertragung YorauB, 
«und diese steht innert den Grenzen der öfifentlichen Wohlfiilurt in 
«dem freien Willen der Bundesbehörden. 

»Wenn heute der Bund diesen Standpunkt einnimmt und dem- 
«gemäß seine Bedingungen stellt, so werden dadurch keinerlei er^ 
«woii>ene Rechte verletzt, selbst wenn man in unzulässiger Weise 
,fannehmen wollte, daß durch die Konzessionsbestimmungen zwischen 
«dem Bund und den Gesellschaften privatrechtliche Verpflichtungen 
«begründet worden seien. Der Bund trifft an den bestehenden Eon- 
«Zessionen keine Ändenmg und verletzt durch die Forderungen, 
«welche er der neuen Gesellschaft gegenüber stellt, keine Rechte 
«der jetzigen Konzessionäre, denen es freisteht, das bisherige Ver- 
«hiUtnis fortzusetzen, insofern sie die Fusion unter den nfiuen Be* 
«dingungen als nachteilig betrachten. Diese Bedingungen will der 
«Bundesrat darauf beschränken, daß der Rückkauf sich auf das ge- 
«samte Netz erstrecken und der Reinertrag der sämtlichen Linien 
«maßgebend sein soll. Selbstverständlich müssen in diesem Falle 
«die verschiedenen jetzigen BückiEau&termine der einzehien Linien 
«dahin&Uen und wir schlagen vor, den ersten Rückkanfetermin für 
«das ganze Netz auf den 1. Mai 1903 zu bestimmen und die fol> 
«genden auf den gleichen Tag der Jahre 1918, 1933, 1948 und 
«1957 anzusetzen.** 

Mit diesem letzten in der Botschaft enthaltenen Vorschlage, die 
Rückkaufstermine zu echelonnieren und dem Bunde, sofern er auf 
den nächsten Rückkaufstermin, 1. Mai 1903, von seinem Rechte 
keinen Gebrauch macht, dieses Recht erst wieder auf den 1. Mai 
1918 zu gewähren, stimmte mm aber schon der der Botschaft bei- 

IS 
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gegebene Entvmf eines BandeBbesehlaflses nicht, indem schon in 
diesem proponiert vurde: «Der Rttcfckauf kann frühestens auf den 
„1. Mai 1903 und von da an jederzeit erfoigen, wenn er der 
9 Gesellschaft jeweüen drei Jahre vcnher angezeigt wird.* 

So wurde denn «ach von der Bundesversammlung beschlossen; 
der Bund hat sich daher durch diesen Beschluß der Bundesver* 
Sammlung vom 17./19* Dezember 1889 das Recht vorbehalten, 
die Gesamtheit aller Linien der Jura-Simplon-Bahn auf 1, Mai 
190S und von da an auf jeden beliebigen Zeitpunkt zurQckzu- 
kaufen, wenn er dies der Gesellschaft jeweilen drei Jahre vorher 
ankündigt, und es wird die Rttckkau&famme dabei nach dem durch- 
sdmitäicfaen, auf der Gesamtheit der Linien erzielten Beinertrage 
deijenJgen zehn Jahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem ge- 
kündigt wird, vorausgehen ; immerhin darf der Rttckkaufspreis nicht 
weniger als die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Ein- 
richtungen betragen, jedoch unter Abzug des Betrages des Er- 
neuerungs- und Reservefonds. 

Sind nun die Verhältnisse bei einer Fusion der S. C.B. 
und der N. 0. B. die gleichen, wie bei der Fusion der J.S.- 
Bahn und rechtfertigen sie daher auch die gleichen Mo- 
difikationen der bisherigen konzessionsmäßigen Rechte 
derS. C. B. und N.O.B, hinsichtlich des Rückkaufes, wie 
s. Z. bei der Fusion der J.-S. Bahn? 

Um diese Yerliältnisse mit aller Objektivität und GründUch- 
keit eriSrtem zu können, geben wir in den Tabellen lUa — d vorab eine 
Zusammenstellung der Rückkaufisbestimmungen, wie sie in den 62 
verschiedenen Konzessionen enthalten sind, auf welchen die Bahn- 
anlagen der S. C. B. und N. 0. B. einschließich der Geuieinschafls- 
linien beruhen. Dabei beschränken wir uns auf eine Wiedergabe 
der für den Rückkauf durch den Bund maßgebenden Bestimmungen 
und treten auf die für das RUckkaufsrecht der Kantone geltenden 
Vorschriften nicht näher ein, weil die heutigen Verhältnisse einen 
Büclckauf der Eisenbahnen durch die Kantone faktisch als ausgeschlossen 
erochemen lassen und nur ein Rückkauf durch den Bund in Betracht 
zu ziehen ist. 

Prüfen wir nun an Hand dieser Tabellen die einzelnen Bestim* 
mungen des Bundesbeschlusses, durch welchen für den Rückkauf der 
J. S.-Bahn neue Vorschriften au^esteUt wurden! 
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ad JrU 2, IL, Utt* a des BundeabeaMtsaes beir.- Ikukm 
dar J. 5. B: ^J>erBund hat das Becht, die GfMomiMf äUer IdnSm 
der ßtaionierten OeaeUachaft zurückzukaufen." 

Es ist durchaus begreiflich, wenn der Bund auch bei einer 
Fusion der S. C, B. und N. 0. B. dieses Begehren stellt, und wenn 
dasselbe seitens der sich fusionierenden Gesellschaften erfüllt werden 
kann, ohne daß sie sich dadurch schädigen, so ist diese Zusammen- 
legung der Konzessionen auch lÜr die Bahngescllschaften wünbch- 
bar, indem dadurch die getrennte Rechnungsführung derselben nach 
den einzelnen Rückkaufsobjekten vermieden wii'd. Oline eine solche 
Zusammenlegung der Konzessionen konnten nämlich die S. C. B. und 
N. 0. B. zur Führung folgender separater Ertragsrechnungen ange- 
halten werden: 

a. Die S. C. B. (laut Geschäftsbericht pro 1889, Anlage, Seite 2)i 

1) für die Linien Basel-Olten-Bem-Thun-Scherzligen, Bem- 
ThörishauS; Ölten- Aarau, Aarburg-Luzem, Herzogenboch* 
see-Solothum-Biel und Pratteln-Schweiserlialle ; 

2) für die Linie Basel-Bt. Ludwig; 

3) „ „ Basler Verbindungsbahn; 

4) „ „ Linie Olten-Solotlium-Lyß (Gäubahn); 

5) a , , Suhr- Aarau; 

6) , „ „ Sutar-Zofingen. 

b. Die N.O. ß. (laut Geschaftsberiebt pro 1888, S. 11): 

1) für die Linie Aarau-Zfiricli-Roniaiisboni, Boisebach-Eonr 
stanz und Tuigi-Waldshnt; 

2) für die Linie Wintertbur^Schaffbausen ; 

3) „ ^ „ Öilikon-Biilacb und Obeiglatt-DieMoif ; 

4) „ ^ j, WinterthmvWeiaeb; 

5) „ „ „ Weiaeb-Koblenz; 

6) „ „ „ Zuricb-Ziegelbrücke-GlaniB ; 

7) „ „ « Eflfretikon-Hmweil; 

8) „ „ „ Winteitbur-Etzw^ien-Bamsen (Scbweizeiv 

grenze), Etzweflen «Konstanz und Enunia- 
bofen-Kreuzlingen ; 

9) „ „ Aarau-Subr; 

10) „ „ „ Sulgen-GoiSau ; 

11) « „ D Eantonsgrenze bd Otelfingen-Wettingen ; " 
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12) ftr die linie Effi-etikon-Otelfingeo, Wettiiigen*Siilir und 

Seebach-Örlikon ; 

13) , „ „ Niederglatt-Otelfingea (KantonagreikEe) ; 
» » » Glarus-Linttbal ; 

15) „ , ^ BaiD86ii(Schweiz6igreiig6>SmgeiL 

Wem kommen ferner ieparate Reclinnngen illr die 
neuen Linien: 

16) IKelsdorf-Kiederweningen ; 

17) ZSrich*Bappenweil; 
1^ Etiweflen-Sduiff hausen; 

19) Egliaau-Schiiffliwwen ; 

20) TbalweO-Zug, gemeinsam mit Attstetten-Zog^Luzem. 

Dazu fügen sich endlich noch die separaten Rechnungen über 
die Gemeinscliaftsbahnen : 

1) Aargauische siidbalm (und zwar wiedemm separat für 

a. Rupperisweil-Olierniti, Brugg-Hendscbikon und Koth- 
kreuz-Inimensee auf Srhwyzer Gebiet ; 

b. Oberrüti-Rothkreuz-lmmensee auf Luzerner und Zuger 

Gebiet.) : 

2) Wohlen-liremgarten; 

3) Bözbergbahn ; 

4) Koblenz-Stein: 

sodaß die beiden Gesellschaften zusammen mit Hinsicht auf den 
Rückkauf zur Aufstellung von mindestens 3U verschiedenen Ertrags- 
rechnungen veranlaßt werden können. Es liegt auf der Hand, was 
für eine ünmasse von Kumplikationen und unjiioduktiver Arbeit 
Memit verbunden ist, S Hlaß gewiß auch die Bahniresellschafken es 
nur begiuLseri kbnnen, wenn sie dieser Aufstellung getrennter Er- 
tragsberechnuniit^n definitiv enthoben werden. Darum hat auch die 
S. C. B. mit dem Bunde bereits eine — zur Stunde allerdings noch 
nicht in Kraft getretene — Vereinbarung getroffen, wonach als 
nächster offener Rückkaufstermin für ihre sämtlichen eigenen Linien 
und für ihre Anteile an den Gemeinschattäbahnen der 1. Mai 1903, 
als nächster Kündigungstermin demgemäß der 30. April 1898 fest- 
pesetzt wurde. Vgl. Geschäftsbericht pro 1889, Seite 2, und Bei- 
luge zu demselben. Bei der N. 0. B. sind die daherigen Verhand- 
hmgea noch zu keinem Resultate gediehen; diese Verhältnisse ein- 
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lieitlieh za ordnen, ist anch bei der N. 0. B. wesentlich schwieriger, 
als es bei der S. G. B. der Fall war. 

Eine genaue Prfilung der in den Tabellen nia — d reproduzierten 
Rilckkaufsbedingungen eigiebt nämlich Folgendes: 

Bei sämtlichen schweizerisdien Konzessionen der S. G. B. und 
der N. 0. B. mit Ausnahme denjenigen für die Linien 

Nr. 63 Etzweilen-SchafFliausen auf Schaffhauser Grebiet, 

Nr. 56 Thalweil-Sihlbrücke-Zug und demgenälß Jetzt auch 

Nr. 57, 58, 59 Altstetten-Zug-Luzem 
ist der Bestimmung, daß der Bückfcauiswert für den i^hsten, jetzt 
in Betracht fallenden Riickkaufisterniin dem 25-fiEichen Betrage des 
durchschnittlichen Reinertrages der der Kündigung vorangegangenen 
10 Jahre gleichkonune, beigefügt: 

„immerhin jedoch in der Memung, daß die EntschädigungsTumme 
„in keinem Falle weniger, als das ursprüngliche Anlagekapital be- 
itragen darf," 

(so bei den Konzessionen Nr. 1—12, 14—16, 18—34, 36—41, 
43, 44, 49-52, 60^62) 
oder aber: 

„immeHiin in der Meinung, daß die Entschädigungslüimme in 
^keinem Falle weniger als die nachgewiesenen erstmaligen Anlage- 
„kosten der bestehenden Einrichtungen, jedoch unter Abzug des 
«Betrages des Erneuern ngs- und Beservefonds betragen 
»darf,* 

(so bei den Konzessionen 13, 17, 35, 45—47, 48, 53, 54.) 

Vom Reinertrag abzurechnen resp. den Betriebsausgaben beizu- 
rechnen sind nach allen schweizerischen Konzessionen diejenigen Be- 
trilge, „welche auf Abschreibungsrechnung getragen oder einem 
„Reservefond einverleibt werden". 

Wenn also bei einem vom Bunde auf den nächsten Rückkaufs- 
termin — der nicht für aUe Linien auf den gleichen Tag faQt — 
zu bewerkstelligenden Rückkauf es sich herausftellt, daß der zu 47o 
kapitalisierte durchschnittliche Reinertrag einer Linie weniger als 
die nachgewiesenen erstmaligen Anlagekosten, d. h. weniger als die 
in der Bilanz unter „Bau-Konto" oder „Verwendungen zu Bauzwecken" 
figurierende Summe beträgt, so hat die Gesellschaft Anspruch auf 
eine dem „Bankonto" gleichkommende EntschädtgungsTumme am 
Platze des kapitalisierten Reinertrages. Im Interesse der Bahngesell* 
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scliaftea liegt also unbedingt die separate Ertragsbereclmung der 
einzelnen Linien, indem sie dann bei einem eventuellen Rückkauf 
für die Linien, welche mehr als 4 ^/o abwerfen, die Berechnuqg der 
Bäckkaufefnmme nach dem Reinertrag, bei denjenigen Linien dagegen, 
welche weniger aJs 4^0 Reinertrag abwerfen, die Veigütmig der 
Anlagekosten beaiuq^^mcheii kdnnen. 

Wamm liat nun gleichwohl die JurapSimplonbahn anläfllich ihrer 
Fusion die vom Bunde gestellte Bedingung der Zusammenlegung 
sämtlieher Konzesdonen angenommen und warum hat die S. C. B. in 
der bereits erwähnten Vereinbarung mit dem Bundesrate sich eben- 
falls dazu verstanden, ihre äuntiichen Konzessionen in der Weise 
vereinigen zu lassen, dafi die Rückkau6(nmme nach dem dnrch- 
sehnittfichen Reinertrag [des ganzen Netzes dnscUiefilich der An- 
teile an den Gemeinschi^bahnen berechnet werden soll? 

Was vorab die Jura-Simplon-I^nhn betriffl, so konntf^ — abge- 
sehen davon, daß bei der Fusion derselben so weitgeliende Ziele 
(l^müghchung des Baues des Simplontunnels etc.) verfolg^t wurden, daß 
die Frage der Berechnung des liückkaufswertes relativ weniLM i stark 
in's Gewicht fiel — die Verfügung der Bundesbehtiiden betreii'eud Zu- 
sammenlegung der s;iiiitli( hen Konzessionen für den Rückkauf um so 
eher angenommen werden, als auch trotzdem der Rückkaufewert der 
Unternehmung schwerlich nach dem kapitalisierten durchschnittlichen 
Reinertrag austremittelt werden wird, indem dieser sehr wahrschein- 
lich noch längere Zeit unter den Anlagekosten bleiben dürfte. Eine 
Berechnung des Rückkaufs wertes der Jura-Simplon-Bahn auf (Inmd 
des durchschnittlichen Reinertrages des fusionierten Untenn liiiirns 
in den beiden ersten Jahren 1890 und 1891 ergiebt näinlirh t»los 
einen Rückkaufspreis von ca. 250 Millionen Franken, während li*^ 
Anlagekosten laut Bilanz vom 31. Dezember 1891 ziika 273 Milliont ii 
Franken betragen. Infolge dessen konnte es den Aktionärt ii iler 
Jura-Simplon-Bahn eher gleichgültig sein, daß für den Rückkauf ihre 
sämtlichen Konzessionen vereinigt wurden, zimiai ihnen in Art. 2, 
litt, d, Absatz 2 des Bundosbeschlusses ausdrückhch zugesichert 
wurde: „In allen diesen J Milieu dar! der Kaufi)reis nicht weniger als 
„die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Einrichtungen 
„betragen, jedoch unter Abzug des Betrages des £meuerungs- und 
„Reservefondes". 



V 



Digitized by Google 



199 



Über die (iiünde, weklie den Verwaltungsrat der S. C. B. ver- 
aniaüten, der ( ieneralversauilung die Genehmigung des Vertrages 
mit dem Bundesrat betr. die Zusammenlegung der Konzessionen zu 
beantragen, spriclit sich die Beilage zum Gescbäitfibericht von 1889 

im wesentlichen folgendermaßen aus: 

„Die rein theoretische Krwägung" (daß eine separate Ertrags- 
beredinung (ier einzelnen Linien lür die (iesellschaft vurteilhalter 
sei, weil diese dann eventuell die höhem Anlagekosten als Rück- 
kaiifspreis beanspruchen könne) ;,ist aber für unsere Frage nicht 
„entscheidend, sobald es nach der Lage der Dinge dem liückkäufer 
„freisteht, die Cbemahnie einer einzelnen, weniger als 47» rentie- 
„renden Linie gegen Bezahlung des Anlagekapitals abzulehnen und 
„nur die übrigen, besser rentierenden an sich zu ziehen. Nehmen 
„wir z. B. an, die Gäubahn und die Linie Aarau-Suhr-Zotingen würden 
j,im Durchsclmitt der betreffenden 10 Jahre nicht volle 4% des 
„Anlagekapitals abwerfen und wir wollten für diese Linien als Kauf- 
^ preis den Betrag des Anlagekapitals, für die übrigen aber den fünf- 
„undzwanzigfachen Krtrag verlangen, so könnte der Bund, ohne er- 
„hebhche Nachteile zu riskieren, vorerst den Rückkauf auf das alte 
„Stanimnetz beschränken und uns die (iäubahn nebst der Linie 
„Aarau-Suln-Zotingen auf so lange lassen, bis deren gerinire Rendite 
„uns nötigen würde, selbst ganz ungünstigen KaiifbeHniumiL'^ n uns 
„zu unterzielien. In Bezug auf solche Linien, welche einen geringem 
„Ertrag als 4 "\'o ah\v»MlVMi um] nicht notwendig zum Betriebe unserer 
„Hauptlinitfu griiuren, .sondern dabei auch entbehrt werden können, 
^hat also eine separate Ertragsberechnung einen praktischen Wert 
„lur uns nicht. Was dagegen unsere Hauptlinien, sowie die Basler 
„Verbindungsbalm und die Strecke Basel -St. Ludwig lietrii^l, SO 
„dürfen wir nach den bisherigen Erfahrungen als sicher annehmen, 
,daß deren durchschnittlicher Reinertrag, mit 25 multiidiziert, durch- 
„weg jedenfalls ein(? höhere Suflame als den Beti'ag des Aulage- 
„kapitals erreichen werde." 

Wir gehen mit dieser Argumentation insofern nicht ganz einig, 
als wir es nicht für wahrst iieinlich halten, daß der Bund die be- 
stehenden Bahnnetze nur stückweise kaufen werde, wenn er sich 
eimiial zu einer Verstaatlichung überhaupt entschließt; schon aus 
politischen Gründen wird er immer ^ersuchen imlssen, alle Bahn- 
linien einer Gegend gleiclizeitig zu erwerben; aber auch praktisch 
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würde er nicht geschickt verfahren, wenn er den Gesellschaften nur 
die guten Linien abnehmen und ihnen die schlechten Linien belassen 
wollte, bis die Gesellschaften „mürbe geworden". Diese schlechten 
Linien werden die Gesellschaften, wenn der Bund die übrigen um 
den kapitalisierten Reinertrag zurückkauft, sehr wenig mehr kosten, 
die Gesellschaften würden also damit dem Bund vorausfichtlich eine 
viel intensivere Konkurrenz machen können, als dies der Bund gegen- 
über den im Besitze der Gesellschaften verbleibenden Linien zu thun 
vennöchte; beispielsweise könnte die S.C.B., wenn sie nur noch die 
Gäubahn Ölten -Biel besäße, die Tarife so stark reduzieren, daß auch 
der Ikmd für die Strecke Olten^Uerzogenbuchsee zu einer sehr er- 
hebhchen Tarif herabsetzuog gezwungen werden wurde, wodurch ihm 
ein bedeutenderer Schaden erwachsen müßte, als wenn er auch die 
Gäubahn tun die Anlagekosten mit übernehmen würde. 

Immerhin begreifen wir, da£ die S. O.B. so argumentieren konnte, 
wie es oben angeführt worden ist, weil sie sehr wenige Nebenlinien 
hat, vielmehr fast nur aus Hauptlinien besteht, die zwar relativ hohe 
Anlafjekosten erforderten, aber doch jede für sich, wie infolge dessen 
auch alle mit einander durschschnitüich mehr als 4 **/o dieser Anlage- 
kosten rentieren. Dies dürfte sogar mit der Linie Aarau-Suhr-Zofingcn 
der Fall sein, welche die S. C. B, blos Fr. 800,000 (den kapitalisierten 
Betrag der an die N. 0. B. zu zahlenden jährlichen Entschädigung 
von Fr. 32,000) kostet. Auch sind sämmtliche Linien der S. C. B. 
(mit einziger Ausnahme ihres Anteils an der Koblenz -Stein -Bahn) 
schon seit längerer Zeit in Betrieb, sodaß die Berechnung nach dem 
Reinertrag wirkUch einen zuverlässigen Maßstab für die Ermittlung 
des effektiven Verkehrswertes abgibt. 

Wesentlich anders liegen die Verhältnisse bei der N. 0. B. Diese 
Gosellschaft besitzt eine größere Anzahl von Nebenlinien, welche 
zum Teil heute noch nicht 4 7» rentieren dürften — obwohl sie, 
wie z. B. die alte Nationalbalmlinie, billig erworben worden sind — 
so daß die Interessen der Gesellschaft es gebieterisch verlangen, 
dat> diese den konzessionsmäßigen Anspruch auf eventuelle Ver- 
gütung der Anlagekosten am Platze des kapitalisierten Reingewinnes 
aufrecht halte. Dazu kommt, daß in den nächsten Jahren noch eine 
Reihe neuer Linien eröffnet werden, die zwar mit der Zeit ebenfalls 
eine 4 "/o übersteigende Rendite liefern dürften, in den ersten, ge- 
rade für die Berechnung der Kückkaufsfumme maßgeben- 
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den Jahrea aber hocbst wahrscheinlich einen geringem Ertrag 
abwerfen werden, dessen Kapitalisierong die Anlagekosten nicht zu 
decken vermöchte. 

Wenn also der Bund alle Linien der N. 0. B. nach dem durch- 
schnittlich auf allen Linien erzielten Reinertrag zurückkaufen könnte, 
so hätte er jedenfalls erheblich weniger zu bezahlen, als wenn er 
für diejen^en Linien, welche nicht volle 4 7o rentieren, die Anlage- 
kosten, auf den andern aber den kapitalisierten Beinertrag zu ver^ 
güten hätte. 

Die Direktion und der Verwaltungsrat der N. 0. B, haben da- 
her aus leicht erklärlichen Gründen und namentlich mit Rücksicht 
auf die erst successive zu eröfihenden Moratoriumslinien sich bis heute 
noch nicht dazu verstehen wollen, in eine Zusammenlegung Amtlicher 
Eonzessionen des Netzes zu willigen. Auch eine Fusion, sofern sie 
nur unter der Bedingung einer solchen Vereinigung der sämtlichen 
Konzessionen der S. C. B. und N. 0. B mit Berechnung des Rück- 
kaufswertes nach dem durchschnittlichen, auf der Gesamtheit der 
Linien erzielten Reinertrage soUte zu Stande kommen können, 
wird schwerlich möglich sein, sofern nicht die mit der Zusammen- 
legung der Konzessionen für die Aktionäre verbundenen Nachteile 
und Schädigungen durch ein vom Bunde in anderer Richtung zu be- 
thätigendes Entgegenkommen wieder einigermaßen ausgeglichen werden, 
zumal die oben angeführte, aus der Zusammenlegung der Konzes- 
sionen der N- O. B. resultierende ungünstige Folge für die Aktionäre 
auch bei der Zusammenlegung sämtlicher Konzessionen der S. CB. 
und N.O.B, eintreten wird. Wir kommen bei Besprechung der 
übrigen von den Bundesbehörden anläßlich der Genehmigung der 
Fusion der Jm-a-SimpIon-Bahn an den bisherigen RUckkaufebe- 
Stimmungen angebrachten Modifikationen auf diejenigen Punkte zu- 
rück, in welchen eine Ausgleichung der aus der Konzesstonszusam- 
menlegung resultierenden ungünstigen Folgen stattfinden kann. Für 
einstweilen genügt es, hier zu konstatieren, daß mit Bezug auf diese 
Zusammenlegung der Konzessionen bei einer Fusion der S. C- B. und 
N.O.B, die Verhältnisse wesentlich verschieden sind von den- 
jenigen, welche s. Z. bei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn vorlagen, 
daß also, wenn die insbesondere für den Bund höchst wünschens- 
werte Zusammenlegung der Konzessionen bei einer Fusion der S. C. B. 
und N. 0. B. als Bedingung aufgestellt werden will — und wir sind 
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aeltet auch der Ansicht, daß dies geschehen soU — in anderer Be- 
ziehnng dafür den Aktioo&rea ein gewisses Äquivalent geboten werden 
maß. 

ad Art. 2, Ziff'. II, litt, h des BundeMfeaddtteses betr. Fusion 
der J,S,B* j^Ber Rückkauf kaann frukieslinB auf den 1. Mai 1903 
„und von da an jedereeit erfolgen, wenn er der GeseUadtaft Jeweäen 
„drei Jahre vorher angekündigt mrd,** 

Die Erörterung ttber diese Bestimmung zerfällt in drei Unter- 
abteilungen: 

1) Soll auch bei der fusionierten & C. B. und N. 0. B.der nächste 
Rttckkaufstermin auf den 1. Mai 1903 fallen. 

2) Soll der Bund berechtigt sein, von diesem Tage an jederzeit 
auf dreijährige Kllndigung hin den Rückkauf zu bewerkstelligen? 

3) Soll die Kündigungsfrist 3 Jahre, oder, wie in den alten 
Statuten voigesehen, 5 Jahre betragen? 

ad i. Von den 934 Küom. des eigenen Netzes der Jura-Simplon- 
Bahn waren schon nach den alten Konzessionen (vgl. iäsenbahn* 
Statistik pro 1889) 855 Kilometer, nämlich das ganze Netz mit Aus- 
nahme der Broyethallinie Lyß-Palezieux auf 1. Mai 1903 resp. 
18. JuU 1903 rückkäuflicb. Die Broyethallinie aber, für welche der 
1. Rttckkaufstermin auf den 25. Aug. 1906 fiel, hätte der Bund leicht 
entbehren können, so lange er nicht auch deren Fortsetzung, die 
Gäubahn erwerben konnte, für welche der nächste Rttckkau&termin 
ebenfalls auf 25. Aug. 1906 fällt. Für die Gesellschaft dagegen 
konnte die Broyethallinie allein nur geringen Wert haben, da sie 
hauptsächlich dem Güterverkehr dient und vom Bund, wenn er Be- 
sitzer der Konkuirenzlinien war, leicht hätte brachgelegt werden 
können. Endlich ist noch zu bemeiicen, daß im Jahre 1889, als der 
Bund die Zusammenlegung der samtlichen Konzessionen der fusionierten 
Jura-Simplon-Bahn mit dem 1. Mai 1903 als dem nächsten Rück- 
kaufstermin verfugte, da« ganze Bahnnetz der Jura-Simplon-Bahn 
längst fertig ausgebaut war und sich bereits seit längerer Zeit in 
Betrieb befand, die ErÖflhung neuer Linien von iiigendwie erheblicher 
Ausdehnung überhaupt nicht mehr zu erwarten war und bis zum 
l.Mu 1903 noch eine Frist von ca. 13 V« Jahren zu Gebote stand, so daß 
anzunehmen war, daß, auch wenn der Bund den Rückkauf auf 1. Mai 
1903 bewerkstelligen und demgemäß am 1. Mai 1900 kündigen würde, 
der kapitalisierte durchschnittliche Reinertrag der 10 Jahre 1890 
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bis und mit 1899, doch den wirklichen Verkehiswert der Unter- 
nehmung repräsentiere — ganz abgesehen davon, daß, wie bereits 
oben auseinander gesetzt, für die Bestimmung des Rückkaufswertes 
der J. S.-Bahn vorausHchtlich nicht der Reinertrag, sondern die An- 
lagekosten in Betracht Men dürften. 

Wesentlich anders verhält sich die Sache bei der S. C. B. und 
N. 0. B. 

\'on. den 1174 Kilometern baulicher Länge, welche die beiden 
Unternehmungen, mit Einschluß der Gemeinschaftsbahnen und der 
erst noch zu eröflfncndt^n neuen Linien der X. 0. B., zusammen aus- 
machen, fällt für 512 Kilometer, also für beinahe die Hälfte des 
ganzen Netzes, der nächste Kückkaufstermin nach den gegenwärtigen 
Konzessionen später als auf den 1. bezw. 3. Mai 1903 (davon aller- 
dings 162,3 Kilometer bis Ende Dezember 1903). Darunter befinden 
sich sehr wichtige Linien, ohne welche der Betrieb des übrigen Netze» 
für den Bund wesentlich erschwert werden müßte, so z. B. die Aarg. 
Südbahn (nächster Riickkaufstermin I.Mai 1909), die Gäubahn (25. Atijr. 
1906), Örlikon-Bülach (1. Mai 1910), Zürich-Richtersweil (20. Juli 
1904), Richtersweil-Reichenburg-Ziegelbrücke-Näfels (1. Febr. 1905), 
Altstetten-Zug-Luzem und Tlialweil-Sihlbrücke-Zug (beide Linien zu- 
sammen rückkäutlich „frühestens auf den Zeitpunkt, in welchem die 
„Linie Thalweil-Zug 10 Jahre im Betrieb sein wird", also etwa auf 
1. Januar 1 906 ) u. s. w. Ein Vorrücken des nächsten Rückkaufstermines 
auf 1. Mai 1903 für das ganze Netz würde also einerseits viel inten- 
siver in die bisherigen Konzessionsrechte der (jesellschaften eingreifen, 
als dies bei der Fkierung des 1. Mai 1903 als nächsten Rückkaufs- 
termines für die gesamte Jura-Simplon-Bahn der Fall war, anderseits 
dem Bunde Vorteile usurpieren, die ihm nach den bisherigen Kon- 
zessionen keineswegs zukommen und auf welche er billigerweise auch 
keinen Anspruch machen kann. Die Stellung des Bundes ist dies- 
falls durch sein eigenes Verschulden eine um so schwierigere, als 
er bei Erteilung der Bundesgenehmigung einzelner Konzessionen bezw. 
bei Erteilung der Konzessionen selbst seine Rechte und Interessen 
teilweise nur sehr ungeschickt wahrgenonmien hat. So sind beispiels- 
weise nach den Konzessionen 14, 15 und 16 unserer Zusammenstellung 
die auf dem Gebiete des Kantons Aargau und des Kantons Schwyz 
gelegenen Strecken der Aarg. Südbahn nur entweder auf I.Mai 1909 
oder dann erst wieder auf 1. Mai 1924 rückkäutlich; die dazwischen 
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gelegene, vom Bunde konzessionierte Strecke auf dem Gebiete der 
Kantone Luzem und Zug dagegen ist laut Konzession No 16 nur 
auf 3. Mai 1903 oder dann wieder auf 3. Mai 1918 rückkäuflich ; 
gleichwohl aber ist noch bestimmt, daß das RUckkaufsreclit nur gelt<>nd 
gemacht werden kann, wenn die ganze Südbahn in den Kantonen 
Aaiigau, Zug, Luzem und Schwyz den Konzessionären abgenommen 
wird. Diese letztere Bestimmung läßt sich mit den erwähnten ver- 
schiedenen Rückkaufstenninen, auf welche sich die Bahngesellschaften 
Steifen könnten, prar nicht in Einklang bringen. Ähnlich verhält 
es sich mit der linksufrigen Zürichseebahn (Konzessionen 30—34 
der Zusammenstellung), welche, soweit es die Strecke Zürich-Richters- 
weil beti ifTt. nnr entweder auf 20. Juli 1904 oder dann erst wieder 
auf 20. Juh 1919 rückkäuflich ist, während für die Strecke Richters- 
weil-Ziegelbrücke-Näfels der nächste Rückkaufstennin auf den 1 . Februar 
190Ö, der zweitnächste auf den 1. Februar 1920 fixiert und in den 
Konzessionen auch wieder iresagt ist, daß das Rückluuilsrecht nur 
für die ganze Strecke zugleich ausgeübt werden könne, l'berhaupt 
ist es sowohl für den Bund als auch für die Bahngesellschaften höchst 
lästig, daß für die 62 Konzessionen der S. C. B. und N. 0. B. im 
Ganzen 19 verschiedene nächste Rückkaufstermine stipuliert 
sind und es ist geradezu unbegreiflich, daß die Bundesbehörde dies- 
falls bei der Genehmigung resp. Erteilung der Konzessionen nicht 
einheitlicher und rationeller verfahren ist, nachdem sie doch auch 
bei Genehmigung der von den Kantonen erteilten Konzessionen sich 
keineswegs als durch die von den Kantonen aufgestellten Rückkaufs- 
termine gebunden erachtet, sondern die letzteren wiederholt ziemlich 
willkürlich abgeändeit hat. Der nächste Rückkaufstermiu für den 
Bund fällt nämhch auf 

• Kilometer 

17. Juli 1901 für die Konzessiun Nr. 42 = 6,3 

2G. l'ebruar 1903 für die Konzessionen Xr. 39 — 41. ;")!, 52 = ca. 83,6 
I.Mai 1903 für die Konzessionen No. 1 — 1-. 17. 

18-^23, 25-27, 35, 43, 45, 47, 48, 54 ^ ca. 582,9 
3. Mai 1903 für die Konzession Nr. 16 7,4 

8. Juli 1903 „ ^ 60, 61 = 48,i 

9. Septbr. 1903 „ „ „ 37, 38 = 22,7 
21. Dez. 1903 „ „ „ „62 =26 

Übertrag 777,0 
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Übertrag 777,0 



22. Dez. 1903 


für die Konzeseioaeii 


Nr. 28, 29 


S3 


47,2 


23. , 1903 


n 






1» 


44, 46 


= 


18,8 




n 


n 


» 


» 


HO 49 


1 


( 26,9 
[ ca. 33 


20. Dez. 1904 


» 


n 


II 




50 


■ 


ca. 4 


30. Dez. 1904 




n 


ff 




36 


sss 


22,2 


1. Febr. 1905 




if 


CT 


• 


31—34 




32,ft 


ca. 1. Jan. 190G 


n 




Jl 




56—59 




ca. 82,5 


25. Aug. 1906 


9 


» 


• 


» 


10, 11 




54,9 


1. Mai 1909 


• 


n 


n 


1» 


14, 15 




50,1 


1, , 1910 


II 


» 


» 


» 


24 




20»! 


1. , 1915 






1» 




53 




ca. 1,0 


0 






n 


» 


56 




ca. 4 


(25 Jfthre nach £e* 
















triebseröffiiang.) 










Zusammen 


1173,8 



In diesen Wirrwair durch Tereinbaraiig eines einheitlichen Rfick* 
kanfstennines Ordnung zu bringen, ist gewiß in erster Linie von 
großem Vorteil für den Bund, in zweiter Linie kann dne solche 
Vereinbarangancfa denBahngeadlsdialken nur nützlich sein» welchen 
aber einstweilen die Mannig&ltigkelt dei Kückkaufiateimine eine 
nnter Umständen sehr gewichtige Waffd gegen die Rückkau&be- 
Btrebungen des Bundes in die Hand giebt. Es darf also unseres Er- 
achtens der Bond seinerseits den Bahngesellschaften wohl thunlichst 
entgegen kommen, wenn er dadurch eine Verehiheitlichttng des näch- 
ste Rttckkau&termmes erziden kann. 

Dazu kommt nun aber noch folgende sehr wesentliche Erwägung: 
Von den Lmien des zu fusionierenden Ndzes ist Dielsdoif* 
Med^rweningen erst seit 1. August 1891, Eoblenz-Stem erst seit 
I.August 1892 ün Betrieb; ZÜrich'Rappersweil, Eglisau-Schaffhausen, 
Sehaffhausen-Etzwellen und Thalwefl-Zug werden gar erst im Laufe 
der Jahre 1893—1895 dem Betriebe übergeben werden können, 
während die Betriebseröffnung dieser Linien s. Z. beiEin- 
gehung der bezüglichen Bauyerpflichtungen schon für die 
Jahre 1877 und 1878 yorgesehen war. Wären diese Strecken 
effektiv schon so lange im Betrieb, so dürfte ohne weiteres ange- 
nonmien werden, daß der kapitalisierte durchschnittliche Remertrag 
der Jahre 1889/98 den richtigen Maßstab für die Ausmittlung des 
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wiridicfaen Yeikebrs- und damit aoch des Bttckkaufewertes liefere. 
So aber, wie die YerMltnisse Jetzt liegen, könnte richtiger* und 
büUgerweiee die Beredmung der Rttckkau&Cumme nicht auf den Rein- 
ertrag derldmen bis zum Jahre 1898 (oder, falls man blos B jahrige 
Kündigung annimmt, bis 1900) basiert werden. Denn abgesehen da- 
von, daß selbst bis zum Jahre 1900 keine dieser Linien volle 10 
Jahre im Betrieb gewesen sein wird, ist auch klar, daß in den ersten 
Betriebsjahren eine Bahn einen viel weniger entwickelten Verkehr 
m bewältigen haben, somit auch eine viel kleinere Rendite abwerfen 
wird, als in den spätem Jahren, nachdem sie sich ihr natürliches 
Verkehrsgebiet erobert bezw. voll erschlossen haben wird. Diese 
Anfangs- und Entwicklungsperiode wird gewöhnlich auf 8—10 Jahre 
angenommen und darum ist auch in allen ältem Konzesaionen der 
erste RQckkaufstermm auf ca. 30 Jahre hinausgeschoben worden. 
In seiner Botschaft betreffend die Normalkonzesaion vom 10. Juli 
1873 sagt sodann der Bundesrat ausdrücklich, daß zwar der erste 
Rttckkaulstermin für einmal auf 1. Mai 1903 festgestellt werde, 
auf welchen Tag auch der zwdte Termin der atten Konzessionen ange- 
setzt sei, daß dies aber immerhin die Meinung habe, „daß nach Ab- 
«fluß einiger Jahre der erste Rückkaufstermin in den dannzumaligen 
«K(nizes8ionen Uber das Jahr 1908 hinausgeschoben werden können 
^Bo daß jede Gesellschaft im Stande sein würde, auf die 
«Dauer von 25 — 30 Jahren ihr Unternehmen selbständig 
„und unbehindert von Rückkaufsanträgen zu betreiben." 
Demgemäß ist auch in den spätem Konzessionen anfänglich noch 
eine Frist von ca. dreißig, später wenigstens noch eine solche. von 
16—18 Jahren als minimale Betriebsperiode bis zum ersten Rück- 
kaufetermin zugestanden worden. Da aber, wo über die notorisch 
geringere Erträge liefernde An&ngsperiode hinaus nicht wenigstens 
nodi 10 volle Jahre für die Berechnung des normalen durch- 
schnittliehen Reinertrages zur Verfügung standen, wurde bestimmt, 
daß der Rfickkaufewert nach dem Durchschnitt des Reinertrages von 
blos fünf Jahren zu berechnen sei (vgl. die Konzessionen Kr. 16, 
44, 46, 60, 61, 62). Man sieht also, daß schon bisher auf sdche 
Verhältnisse, wie sie bei den sog. Moratoriumsimien der N. 0. B. 
vorliegen, billige Rücksicht genommen wurde und die Konsequenz 
würde deshalb verhmgen, daß auch jetzt für dieselbe, nachdem ihre 
Betriebseröfihung sich aus bekannten Gründen so sehr verzögert hat,* 
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ein entsinrechend weiter hinausgeschobener RUckIcanMermtn bewilligt 
werde. Die Fkuge, welcher Termin hiefttr etwa in Ausficht zu 
nehmen sein dürfte, hat der Bund selbst in der Eonzession (Nr. 5S 
der TabeUe), welche er am 28. Juni 1889fiir das auf Schaff hauser- 
gebiet gel^ene Teilstttck der Linie Etzweüen-Scha^ausen erteilte, 
dadurdi gelöst, daß er den ersten Biickkau&tennin hiefttr auf l.Uai 
1915 festsetzte. Wollte man aber diesen Tennin für die sämtlichen 
neuen Union adoptieren, so ginge dadurch der oben einläßlich er- 
örterte Vorteil, welcher insbesondere für den Bund mit einer Zu« 
sammenlegung aller Konzessionen verbunden ist, verloren, da der 
Bund sich nicht dazu verstehen kann und wird, den ersten Bttck- 
kaufistennin auch für die übrigen Teile des Netzes vom 1. Mai 1903 
bis 1. Mai 1915 htnausfchieben zu lassen. 

Will man also allen Verhältnissen billige Recliuung tragen, so 
wird man mit Rücksicht darauf, daß 

a. die Ziisammenleguni» sämtliclier Konzessionen für deu Rück- 
kaut dem Bunde jj^roße Vortfüle bietet, den Bahogesell- 
schaften aber eher finanzielle Nachteile bringt; 

b. von den bestehenden Konzessionen der S. C. B. und N. O. B. 
bereits solche für nahezu die Hälfte der kflometrischen Ge- 
samtlänge die betreffenden Strecken erstmals erst nach 
dem 1. hezw. 3. Mai 1903 (ca. sogai^ i^t^^^^ 

31. Dezember 1903} rückldiuffich erklaren; 

c) für die neuen Union eigentlich eine Ifinausfchiebung des 
ersten Rückkaufstermines bis zum Jahre 1915 angezeigt er- 
scheinen würde — 
als ersten Rückkaufstermin für das gesamte fusionierte Netz 
der S. G. B. und N. O. B. einen Zeitpunkt ins Auge fassen dürfen, 
welcher zwischen dem 1. Mai 1903 und 1. Mai 1915 ungefähr in 
der Mitte liegt, also den 1. Mai 1909. Dieser Termin hat nun zu- 
gleich den Vorteil, daß er auch der nächste Rückkaufstermin für die 
Gottbardbahn ist und daß also eine weitere wesentliche Verein- 
fiichuug für die ganze schweizeiische Eisenbahnpolitik darin läge, 
daß das bedeutende, zusammen circa Vs der schweizerischen Normal- 
bahnen repiüsentierende Bahnnetz der S. C. B., N. 0. B. und G. B. 
8. Z. miteinander an einem Tag in den Besitz des Bundes übergehen 
könnte. 
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ad 2, Während in den alten Konzessionen dem Bunde der 
Rückkauf nur auf bestimmte, je um 15 Jahre auseinander- 
liegende Termine vorbehalten war, ist, seitdem der Bund die 
Konzessionen erteilt, in der Regel nur noch der erste Bückkaufs- 
termin fixiert und dann beigefügt, daß von diesem Tage an der Bund 
jederzeit zum Rückkauf berechtigt sei. 

In der Botschaft zur Kormalkonzession begründet der Bundes- 
rat diese Neuerung lediglich durch die damit erzielte „Übereinstim- 
mung mit beinahe allen ausländischen Rückkaufsvorschriften/ 

Wir können indessen diese Neuerung gegenüber den alten Kon- 
zessionsbestimmungen nicht für eine glttckliehe halten« 

Es ist selbstTerständlich, daß eine BahngeseUscfaaft, welche 
jeden Tag riskieren muß, daß ihr der Rückkauf auf ehm 3, resp. 
5 Jahre spätem Tmiin angekündigt werde, viel zurttekhaltender ist 
in der Einführung allw Neuerungen. Sie wird dieselben nur vor* 
nehmen» wenn sie ganz unzw^elhaft ^e Ejnnahmenvennehmng 
oder doch wenigstens sicher keine Steigerung der Ausgaben mit 8i<^ 
bringen. Neuanlagen, z. B. Bahnhofbauten, ÄnUigen.zweiter Gelelse 
u. s. w., weiche YOreist erhebliche Baukasten erheischen, aber erst 
im Laufe der Jahre ihre Yerzmsung durdi eine Zunahme des 
Veikehrs erwarten lassen, können, so wünschenswert sie auch seb 
mögen, einer Gesellscfaaft nicht zugemutet werden, welche nicht 
sicher ist, ob der Bund sie nicht auf Grund des durchschnittlichen 
Reinertrages mit all ihrem Eigentum an Bahnanlage, Betri^nmaterial, 
Gebäulichkeiten und Yotniten zurückkauft, nachdem sie kaum die 
bedeutende Auslage für den Neubau gemacht« aber bevor ihr der- 
selbe auch nur eine bescheidene, den Reinertrag und damit die 
RückkauMumme entsprechend erhöhende VerzinBung abgeworfen haL 
Ebenso zurückhaltend wird eine Gesellschaft gegenüber allen Zu- 
mutungen auf Tarifreduirtionen sein müssen, wenn sie nicht zu er- 
messen vermag, ob der dadurch bewirkte vorläufige Kinnahmen- 
ansfieill durch entsprechende Verkehisvermehmng au^geg^chen werden 
kann, bevor die zehn Jahre zu laufen beginnen, deren Reinertriige 
als Basis für die Berechnung der Rückkaubfomme dienen. 

Ist die Rückkau&berechtigung dagegen an bestimmte, 15 Jahre 
anseinanderliegende Termine geknüpft, so wird unmittelbar nach dem 
Zeitpunkt, in welchem auf eine Geltendmachung des Rückkaulls- 
rechtes verzichtet worden ist, viel mehr Geneigtheit auch zu größem 
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Tanfexperimenten vorbanden sein, weil die Bahnen dann mindestens 
7 — 10 Jahre vor sich haben, in welchen auch ungünstige Resultate 
wenigstens nur die Jahresdividenden, nicht aber auch zogldch die 
Berechnung der dereinstigen Rttckkau&fumme nachteilig beeinflussen. 

So vermögen wir m dem System jederzeit ig er Berechtigung 
des Bundes zum Bückhaufi nachdem der erste hiefilr festgesetzte Ter^ 
min erreicht ist, nur Nachtdle für die Betriebsficherheit und die 
Bequemlichkeit des Publikums» sowie eine direkte ScMdigung der 
Interessen des letztem mit Bezug auf die Gestaltung der Tarife zu 
erblicken. 

Wir halten es daher für zweckmäßiger, wenn in Abweichung von 
dem bei der Fusion der Jnra-Simplon-Bahn vom Bunde verfügten l^^m 
jedeizeitiger Rttckkaufsberechtigung der Bund nur auf bestaunte 
echelonnierte Termine zum Rückkauf des fusionierten Netzes befugt 
erklärt wird. £s wud dadurch auch nur da^enige System sanktioniert, 
welches nach den bestehenden Konzessionen bereits für 966,9 km 
des fusionierten Netzes, also für die große Mehrzahl der Konzessionen 
gUt. (Vgl. Konzessionen No. 14—16, 18—34, 36—41, 44, 

46, 49-52, 60—62 der TabeUen.) 

Biese Termine durften rationeller Weise ebenfalls mit dei^enigen, 
welche für die Gotthardbahn gelten, zusammen fallen gelassen werden, 
so daß sich folgende Riickkaufetermine eigäben: auf 1. Mai 1909, 
1924, 1939, 1954 und auf den Auslauf der Konzessionen, welcher 
ebenfalls einheitlich auf z. B. 1960 fixiert weiden könnte. 

Sollte indessen von Seite des Bundes gar großes Gewicht darauf 
gelegt werden, daß er vom ersten Rttckkau&termm (1. Mai 1909) 
ab jederzeit den Rückkauf vornehmen könne, so dürfte eine Ver^ 
sohnung der beiden Standpunkte am besten auf folgende Weise statt- 
finden: Es werden zwar feste Rückkaufistermine mit je 15 Jahren 
Intervall fixiert, der Bund aber zugleich berechtig -rkW, sich auch 
zwischen diesen festen Rückkau&terminen in den Besitz der Bahnen 
zu setzen, unter der Bedmgung, daß er als Entschadigungsfumme 
nicht nur den kapitalisierten durchsdmittlichen Reinertrag der der Kün- 
digung vorausgehenden 10 Jahre, sondern hiezu noch einen Zuschlag 
veigütet, welcher der vorausfichtlichen durchschnittlichen Verkehrs- 
und Ertragszunahme bis zum nächsten fixen Rückkau&termine ent- 
f«pricht. Dieser Zuschlag darf billigerweise auf 27« des ausge- 
mittelten kapitalisierten Reinertrages für jedes bis zum nächsten 

14 
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Bfidckaubtemüne noeh nidit aligelanfene Jahr, immerhin im Maximmn 
für 10 Jahre, festgesetzt weiden, indem Btatistische Erhebungen auf 
den schweizerischen Hauptbahnen eine durchschmttliche Vennehrung 
des Verkehrs nm 2 — SV« eigeben. Durch ^nen solchen Zuschlag 
würden die Bahnen auch teOweise enlschädigt ffir solche Bau- 
verwendungen, welche für sie bis zur vorzeitigen, d. h. nicht auf 
einen der fixen Termine fiülenden Ausübung des BllcIdEau&rechtes 
noch keinen oder doch keinen vollen Nutzen gehabt haben können, 
so daß die dafiir au^sewendeten Audagen nicht durch eine ent- 
sprechende ErhiShung der aus dem Beinertrage allein berechneten 
Bflckkaufafamme ausgeglichen wird. 

uä 3, Weniger wichtig scheint uns die Frage, ob der Bund 
5 oder 3 Jahre vor dem Zeitpunkt, auf welchen er den Rückkauf 
bewerkstelligen will, soll kündigen mllssen. Die Hauptsache ist« dafi 
überhaupt eine solche Kündigung stattfinden mufi, von welcher an 
rilckwSrts die für die Ausmittlung des durdischnittilichen Bemertrages 
und damit der Büddmufsfumme mallgebende zehigührige Periode zu 
rechnen ist. 3fit Blicksicht darauf, dafi in den bisherigen Konzes- 
sionen für 980 km (Konz. No. 1—12, 14^16, 18—34, 36—41, 43, 
44, 46, 49—52, 55, 60-62 der Tabellen) die fan(jährige Kündigungs- 
frist vorgesehen ist und der Bundesrat in seiner bereits besprochenen 
Vereinbarung mit der S. C. B. über die Zusanunenlegung der Kon- 
zessionen der S. C. B. die fÜnQährige Kündigungsfrist ebenfalls 
adoptiert hat, schiene es angezeigt, diese Frist von 5 Jahren auch 
für den Rückkauf des fusionierten Netzes vorzusehen. In diesem 
Falle würde jedoch bei Annahme des 1. Mai 1909 als des nächsten 
Rückkaufetermines die zehnjährige Periode für die Ermittlung des 
durchschnittlichen Reinertrages, bei Ausübung des Rückkaufsrechtes 
auf diesen Termin, auf die Kalenderjahre 1894 — 1903 fallen, also 
in eine Zeit, in welcher die neuen Linien der N. O. B. teilweise 
noch nicht eröffnet sein werden. Nünmt man dagegen niu- eine 
dreijährige Kündigungsfrist an. so brauclit die Kündigung auf den 
ersten Rückkaufstermin (1. Mai 1909) ei-st am 30. April 1906 zu 
eriblgen und es sind alsdann für die Bereclmung der Rückkaufs- 
fumme maßgebend die Reinerträge der Jahre 1896 — 1905. Bis 
1. Januar 1896 wird aber auch die letzte der sog. Moratoriums- 
linicn (Tluüweil-Zug) vorauslichtlich dem Betrieb übergeben werden 
köuuen. Au^ dickem Gruude halten wir die Auäetzuug eiuer blos 
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dreyährigen Kttad^ungsfriBt für den Rttddcauf des fosionierteii Neties 
dfir 8. G. B. und K 0. B. fUr rationeller. 

ad Art, 2. Zsff, Il lU. e des BundMeaMum betr,diBJ^&' 
Bahn* „e. Durch den BUdckauf ffM da» ESgenium aüar Limm 
^aanU dem BetriebsnuUerial, den GebätiHchkeUen und den Vorräten 
jfiin den Bund ^ßber,^ 

Btese Bestimmung sdiUefil sieh an den Wortlaut der alten, 
von den Kantonen erteilten Eonzeasionen an, ohne ihn indeasen 
ganz geaeiOL iriederzugeben. Die alten Konzeasionen sagen idiinlieh: 
. . . und den Voiräten, die dazu gehören. . . . Wie wir schon 
im ersten Kapitel Uber den Rüchkaufewert der S. C. B. auseinander- 
gesetat haben (siehe S. 35), können hiemit nur die Yonäte gemeint 
aein, wie sie fBr einen normalen Betrieb erforderlich snd, keinea- 
wegs abw auanahmaweiae große Yonftte, wie sie eine Bahnuhter- 
nehmung vielleicht bei Kriegage&hr anhäuft, üm nun dies deutlich 
zu beaeichnen und nicht der Interpr^alion Raum zu gehen, als ob 
die zufällig vorhandenen Yoiräte maßgebend seien, insbesondere 
aber anderseits auch, um den Bund davor zu schützen, daß die Ge- 
aellachaften auf den Tag des Rttckkaufes ihre Vorrilte stark zurück- 
gehen lassen, um die fiir solche Anschafhngen aufzuwendenden Be- 
ti^e zu ersparen, scheint es angezdgt, dem Worte „Yonäte'* die 
in den Konzessionen enthaltenen Worte „die dazu gehören" auch 
Mer b^uffigen, wenn man nicht noch deutlicher dufekt sagen will: 
„die zu einem ncaraalen Betrieb erforderlichen Yorräte.** 

Kach dem Wortlaute der oben zitierten Bestimmung hat der 
Bund darauf vecz&ditet, den Erneu erungs- und Reservefond 
ebenfolls als einen BestandteO des Rttckkanfeobjektes zu erklären, 
welches um den kapitaUsterten durchschnittlichen Reingewinn auf den 
Bund übergeht, resp. sich den Abzug des Emeuerunga- und Reserve- 
fonds von der Kaufsamme für alle FäUe auszubedlngen, mag der 
Rückkau&wert sich nach dem Reinertrag oder nach den Anlage- 
kosten berechnen. Es ist diea um so beachtenawerter, als der Bund 
sonst schon seit längerer Zeit vor der Genehmigung der Über* 
tragung der Konzessionen auf die fusionierte Jura-Simplon-Bahn — 
unseres Wissens zum ersten Mal bei d^ Konzesdonierung der Schynige- 
Platte-Bahn, 29. April 1887, E. A. S. N. F. IX. 8. 258 — den un- 
entgeltUcfaen Übergang des Emeuerongs- und Reservefonds auf den 
Rttckkäufer postulierte: So heißt es auch in der am 28. Juni 1889 
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der Eisenlmhngesellschaft Etzweilen-Schaffhausen vom Bunde eileilten 
Konzession für das auf Schaffhanser-Gebiet gelegene Teilstück (Konz. 
Np. 53 unserer TabeUen) wörtlicli: »Die Entschädigung för den JRück- 
„kauf beträgt, sofern letzterer bis 1. Mai 1930 rechtskräftig wird, 
"den 2d&chen Wert des durchschnittüchen Reinertrags derjenigen 
llO Jahre, welche dem Zeitpunkte, m welchem der Rückkauf der 
„Gesellschafk notifiziert wird, unmittelbar vorangehen, — sofern der 
„Rückkauf zwischen dem 1. Mai 1930 und dem 1. Mal 1946 erfolgt, 
]den 22Vafachen Wert, — wenn der Rückkauf zwischen dem 1. Mai 
^1945 und dem Ablauf der Konzession sich vollzieht, den 20fachen 
Iwert des oben beschriebenen Reinertrages, — unter Abzug des 
„Erneuerungs- und Reservefonds." 

In den frühem vom Bunde erteilten Konzessionen lautet dar 
gegen die betreflfende Stelle in der Regel wie folgt: . . . „immerhin 
^in der Meinung, daC die Entschftdigungsftimme in keinem Falle 
'weniger als die nachgewiesenen erstmaligen Anlagekosten der be- 
istehenden Einrichtungen, jedoch unter Abzug des Betrages des Er- 
'neuenmgs- und Reservefonds, betragen darf." 

Nach der letztem Redaktion ist es klar, daß der Eraeuerungs- 
nnd Reservefond nur dann in Abzug fallen darf, resp. mit der Bahn 
auf den Bund übergeht, wenn der letztere die Bahn zu einem den 
eigentlichen Verkehrswert übersteigenden Preise, nämlich zu den, 
denkapitalisiertenRehieriapagübersteigendenAnlagekosten, übernehmen 
mnC ; nach der erstem Redaktion dagegen könnte der Bund auch 
von dem auf Grund des durchschnittiichen Remertrages ausgemittelten 
Rückkaufswerte den Betrag des Emeuerungs- und Reservefonds ab- 
ziehen. Wir haben schon früher nachgewiesen, daß dadurch gerade 
lüejenigen Bahngesellschaften, welche ihre Rechnungen am solidesten 
;ibgeschlos8en und auf Unkosten der den Aktionären ausgerichteten 
Dividenden die Emeuerungs- und Reservefonds am reichlichsten 
dotiert haben, wn allermeisten geschädigt würden. 

Das vom Bunde in den neuesten Konzessionen vorgesehene Ver- 
fahren mag am Ende angehen bei ganz neuen Cnternehmungen, so- 
fern der Bund diese zugleich zu einer gleichmäßigen Anlage von 
Emeuerungs- und Reservefonds verhält. Gegenüber den alten Bahn- 
gesellschaften würde aber die Dekretierung des Abzuges der Er- 
neuerung»- und Reservefonds von der nach dem durchschnittUchen 
Reinertrag ermittelten Rückkauftfumme eine schweie Verletzung der 
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ihnen nach ihren Konzessionen zustehenden Rechte involvieren, wo- 
gegen die Gesellschaften auch sicherlich vom Richter würden ge* 
schützt werden. Es mag denn auch ausdrücklich konstatiert werden, 
daß von sämtlichen 62 Konzessionen der S. C. B. und der N. 0. B. 
nur die bereits erwShnte, fttr die wenigen auf Schaffhauser Gebiet 
gelegenen Kilometer der Bahn EtzweOen-Schaffhausen die Abrech- 
nung des Emeuerungs- und Reservefonds vom Rückkanfspreis auch 
dann verfügt, wenn der letztere auf Grund des dwvhsehnittlichen 
Reingewinnes ausgemittelt wird. Sogar die Rfickkanfebestimmungen 
für Thalwefl-Sihlbrücke-Zug und damit auch diejenigen für Altstetten- 
Zug-Luzem (E. A. S. N. F. XI. S. 45) schreiben» obwohl erst im 
Juni 1890 angestellt, den Abzug des Emeuerungs- und Reserve- 
fonds von der Rückkaufefumme nicht vor. 

Es darf daher wohl angenommen werd^ daß auch bei einer 
Fusion der S. C. B. und der N. O. Bw, wie s. Z. bei der Fusion 
der J. S. B., der Bund den Abzug des Emeuerungs- und Reserve- 
fonds von der Eaufsumme, resp. den unentgeltlichen Übergang 
dieser Fonds auf den Rückläufer nur dann und soweit verlangen 
wird, als er in den Fall kommen sollte, statt des kapitalisierten Rein- 
gewinnes als Abfindungsfumme die Anlagekosten zu bezahlen. In 
diesem Falle erscheint es uns nicht unbillig, den unentgeltlichen' 
Übergang des Emeuerungs- und Resen efonds an den Rückkäufer 
in dem Sinne zn postulieren, daß er die Fonds zu einer Verminde- 
rung der Anhigekostensumnie bis auf den Betrag des kapitalisierten 
Reingewinnes verwenden darf. Betrüge also der kapitalisierte Rein- 
gewinn einer Untemehnunig 95 Millionen Franken, die Anlagekosten 
aber 100 Millionen Franken, so wäre der RUckkäufer grundsätzlich 
zur Bezahlung von 100 MUlionen verpflichtet, könnte aber hievon 
den Erneuenings- und Reservefond abziehen. Beläuft sich dieser 
beispielsweise auf S MUlionen, so hätte der Rückkäufer blos 97 
Millionen zn bezahlen; betrüge der Erneuenings- und Reservefond 
(lige;.a^n 8 Millionen Franken, so hätte der Rückkäufer immerhin die 
95 Millionen Betrag des kapitalisierten Reingewinnes zu vergüten und 
von den Kapital- Anlagen des Erneuenings- und Reservefonds blieben' 
3 Millionen im Eigontuni der Aktionäre. 

ad Art. 2, Ziff. IL litt, d des Bundesbeschlusses betr,dieJ. S. Bahn: 
„Der Kaufprds wird nach dem durchschnittlichen, auf der Ge- 
j,8amtheü der Linien ergieUen üeinerirage derjenigen 10 Kalender- 
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tJahre bestimmt, welche dem Jahre, ?n loelchem der Ruckkauf an- 
pgekündigt icird, vorausgehen; er beträgt den 25fachen Wert des 
„Reinertrages, wenn der Rückkauf innert den Jahren 1903 — 1918 
„stattfindet, den 22 ^kfa^hen Beirag innert den Jahren 1918 — 1933^ 
jfden 20 fachen innert den Jahren 1933—1948 und den 17y»fachm 
pVCn 194S bis zum ErlOsciien der Konzession. 

„In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht weniger als 
„die nachgewiesenen Anlagekosten der hestehende^i Einrichtunge7i 
y^betragen, jedoch unter Abgug des Betrage» des Emeuerungs- und 
^Beaervefonds. 

„Sollte die Bahn dem Bund nicht in collkommen hefriedigen- 
jjdem Zustande abgetreten werden, so ist ein rerkältnismäasiger 
„Betrag an der Kaufs^mime dafür in Abzug zu bringen.^^ 

ad Absatz 1. Daü der Kaufpreis nach dem durchschnittlichen 
Reinertrag sämtlicher Linien berechnet werden solle, haben wir 
bereits oben als eine der bedeutendsten, dimh die Fusion zu er- 
zielenden J]rrungenschaftru lur iltn Bund bezeichnet, und erklärt, 
daß auch den Bahngesellschalten duiau?? nur Vorteile erwachsen 
können, sofern sie füi- den Verzicht auf das Recht, für einzelne 
Linien die Bezahlung der Anlagekosten zu verlangen, in andeier 
Weise, insbesondere durch die von uns vorgesehene Verschiebung 
der Rückkaufsterniine lür einzelne Linien um 6 Jahre, einigermaßen 
entschädigt werden. Da auüeidem na( Ii den oben ad litt, b unter 
2 gemachten Auseinandersetzungen das System j ederzeitiger Rück- 
käuflichkeit nach Ablauf des ei-steii Termine» nicht empfehlenswert 
erscheint, sondern cchelonTnerte Tennine vorzuziehen sind und solche 
am richtigsten in l Übereinstimmung mit denjenigen der (Totthard- 
bahn und der Aarg. Südbahn gebracht werden, so wiid konsequenter- 
weise als Rückkaufsfnmme des fusionierten Netzes der S. C. B. und 
N. O. B. zu bestimmen sein: beim Rückkauf auf 1. Mai 1909 oder 
1924: der 25fache, beim Rückkauf auf 1. Mai 1930 der 22 '/«fache, 
beim Rückkauf auf 1. Mai 1954 der 20fache und beim Rückkauf 
auf d»'n Tag des Ki'lüschens der Konze'jsinn der H'/afache Betrag 
des durchschnittlichen auf der Hesamtheit der Linieu erzielten Rein- 
ertrages derjenigen 1<) Kale nderjahre, welche dem Jahre, in welchem 
der Rückkauf angekündigt wird, vorausgehen. Der Ausdruck „Ka- 
lenderjahre" ist eine durchaus rRtirnii llr Neuerung, indem nach deni 
Wortlaut der sämtüchen bisherigen Konzessionen der S. C. B. und 
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0. B. streng genommen auf den Tag der Kündigung ein be- 
sonderer Rechnungsabschluß gemacht und der Keinertrag auf die 
diesem Tage vorangehenden 10 Jahre ausgemittelt werden müßte, 
was selbstverständlicli nicht ohne erhebliche Schwierigkeiten möglich 
wäre. Daß die 10 Jahre für die Bestimmung des Ef inf rtrages von 
der Kündigung an und nicht etwa vom Tage des effektiven Über» 
ganges an den Bund an gerechnet werden, ist, wie nachgewiesen» 
ebenfalls ^'anz rationell und entspricht auch der grofien Mehrheit 
sämtlicher bisherigen Konzessionen, indem nur die Konzession für 
Thaiweil-Zug und damit auch die modifizierten Kückkaufsbestim- 
mungen für Altstetten-Zug-Luzem die Berechnung der Rückkau&fumme 
auf diejMugen 10 Jahre basieren, welche dem Rückkauf unmittel- 
bar vorangehen. 

Als höchst wünschenswert uüissen wir es nun aber bezeichnen, 
daß bei Gelegenheit der durch eine Fusion bedingten Konzessions* 
übeitragung auch die alte Streitfrage definitiv gelöst werde, was denn 
eigentlich unter „Reinertrag" der Bahn zu verstehen sei. Als Prinzip 
für eine allseitig gerechte und billige Entscheidung dieser Frage 
darf vielleicht, in Übereinstimmung mit unsem daherigen frühem 
Ausführungen, folgendes aufgestellt werden: 

Reinertrag der Bahnuntemehmung ist der Ertrag aller deijenigen 
Objekte, welche um die konzessionsgemäße Rückkauisfumme in da3 
Eigentum des RUckkäufers übergehen, abzüglich aller auf den Be- 
trieb und die Unterhaltung dieser Objekte zu verwendenden Auslagen. 
Demgemäß fallen gnmdsätzlich in die Reinertragsberechnung (nach 
der Nomenklatur des offiziellen Rechnungsfchemas): 

als Einnahmen: 

a. die äimtlichen Einnahmen der Betriebsrechnung; 

b. aus den Einnahmen der Gewinn- und V^ustrecbnung: 

1) die Anteile am Ertrag gemeinschsftlicker Linien ; 

2) die Zuschüsse aus den Emeuerungs* und Reserve- bezw. 
Versicherungsfonds ; 

B) auf den Bahnbetrieb bezugliche Einnahmen aus sonstigen 
Quellen, z. B. Beitrage an Betriebsdefizite. 

als Ausj^^aben: 

a. die sämthcheii Ausgaben der Betriebsrechnuiig; 

b. von den Ausgaben der Gewinn- und Yerlustrechnung; 
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1) die Abschrnihiinfjpii auf allen denjenigen Bilanzobjekten, 
welche auf den Huckkäufer übergehen (also z. B. nicht Ab- 
schreibungen atit Dampfschiifen, Wertpapieren etc. und selbst- 
verständlich auch nicht die Amortisationen auf dein Konto 
„Zu araortisierende Verwendungen"^, 

2) die Einladen in die Emenenings- und Resene- bezw. Vcr- 
sichenin^sfonds. 

Die Kntschädi;?iin;: für neue Linien, wolche bei Eiiaß der 
Kündigung für den Rückkauf noch nicht volle 10 Jahre in Betrieb 
stehen, sollte billigerweise so bestimmt werden, daß für die bis zu vollen 
10 Jahren fehlende Zeit vor der Betriebseröffnung der vierprozentige 
Zins der narhinaligen liausumme in die zehnjährige Durchsclinitts- 
berechmmg eingestellt wird. 

Wie aus iinsereiri \'oisch1nge hervoi-geht, behandeln wir also 
die für die Alisa mm hing der Krneuerungs- und Reservefonds ver- 
wendeten liücklagen in Anlehnung an die Konzessionen als Betriebs- 
ausgaben, lassen die Krneuerungs- und Resenefonds selbst dagegen 
nicht mit auf den RückkUufer übergehen, weil sonst die Gesellschaften 
hinsichtlich dieser Fonds zweimal in Mitleidenschaft gezogen würden: 
einmal durch den Abzug der jährlichen Xetto-Kinlagen in diese 
Fonds vom Pieinertrag und daherige geringere Berechnung der Riick- 
kaut'sfumiiie und zweitens durch den Al)zim der Fonds sell»er von 
dem Rückkaufspreise. j..etzteres soll nur dann statthaft sein, wenn 
der Bund die Anlagekosten bezahlen muß. 

ad Absatz 2. I)arüi)er, daG in allen Fällen der Kauf])reis nicht 
weniger als die nachgewiesenen Anlagekosten, jedoch unter Abzug 
des Betrages des Emenernngs- und Reservefonds, soll betragen dürfen, 
ist bereits gesproclien worden. Es bleibt jedoch noch ausdrückheh 
hervorzuheben, daC von den sämtlichen 62 Konzessionen der S.C.II 
und N. U. B. nur die Nr. 13, 17, 35, 45—48 und 54 für zusammen 
zirka 124 Kilometer die Bestimmung haben, daß sofern der Bund 
statt des kapitalisierten durchschnittliclien Reinertrages die Anlage- 
kosten bezahlen muß, vr davon die Erneuemngs- und Reservefonds 
abziehen kann. Die Rückkaufsbestimmungen in den Konzessionen 
56, 57, 58 und 59 üliei- zusammen 82,.'i Kilometer sehen die Be- 
rechnung der Rückkaufsluiame lediglich nach dem Reinerträge^ vor, 
ohne des Frnenienmgs- und Pies(M-vefonds anders als in dem Sinne 
Erwähnung zu thun, daß Einlagen in dieselben bei der Berechnung 
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des Reioertrages den Ausgaben beizurechnen seien. Die Konzesston 
Nr. 63 über das Icleine schaff hausensche Teilstfick der Linie Etz- 
weilen^Schaifhausen verlangt Abzug des Emeuerungs- und Reserve* 
fonds sogar bei dem nach dem Reinertrag ausgemittelten Rückicaufs- 
preis. (Doch scheint die dort gewählte, übrigens fast in allen neuen 
Konzessionen vorkommende Redaktion nach der eigenen Erklärung 
des Bundesrates in seiner Botschaft betr. Konzession für Thalweil- 
SiUbrücke-Zug vom 10. Dezember 1889 [Bundesblatt 1889 IV, Seite 
1136] wenigstens anfänglich auch nur für den Fall des Rückkäufe 
nach den Anlagekosten aufgestellt worden zu sein.) Alle übrigen 
Konzessionen Uber zusammen zirka 960 Kilometer sagen schlechthin, 
daß die nach dem Reingewinn berechnete RUckkauisfumme nie ge- 
ringer sein dürfe als die Ankigekosten. 

Den BahugeseUschaften wird also ein sehr erhebliches Ent^^egen- 
kommen zugemutet, wenn sie die Bestimmung, daß der Betrag der 
Emeuerungs- und Ilesenefonds von den Anlagekosten in AV'ZUlt zt: 
bringen soi, sofern die letztem und nicht der Reinertrag als Biiais 
fUr den Rückkau&iureis dienen, fihr ihre sämtlichen Linien adop- 
tieren sollen. 

odAbBOtzS* Daß die Summen, welche der Bund auf eine even- 
tuelle Herstellung der Bahn in vollkommen befriedigenden Zustaiiä 
zu verwenden hat, von der Kaufsurame in Abzug zu bringen sind, 
ist nicht nur eine durchaus gerechte Bestimmung, sondern auch ein»^ 
im Interesse der Betriebsficherheit notwendige Vorsclirift. Durch 
dieselbe wird verhindert, daß die Bahngesellschaften in den letzten 
Jahren vor dem Übergang des Unternehmens an den Bund in der 
Unterhaltung und den Kmeuerungsarbeiten etwa lax ^verden. um die 
dafür auszugebenden SiiinnH n zu ersparen und als Dividende ver« 
wenden zu können. Die gleiche Vorschrift rechtfertigt sich übrigens 
auch für den Fall, daß dir rjpsellschaft vor dem RU« kk nifstag die 
Vorräte auf eine mit den Bedürfnissen eines normalen Verkehrs 
nicht mehr in Einklang stehende, allzu niedrige Höbe herabsinken 
hissen sollte. 

ad Art. 2, Ziff. II, lUt, e (k^ Biindesheschl, Oetr. die J. S,'Bafin: 
^Mit (lem Jahre 1957 erlöschen säm^h'rjie Konzessionen der vereinigen 
r Gesellschaft und es n ird der Bionl. insofern der Bückkauf auf diesen 
^Zeitpunkt nicht erfolgt ist, die Bedingungen einer neuen Konzession 
nfestselseu.'^ 
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Gemäß unsern Tabellen laufen ab: Kilometer 
Am 30. IX. 1953 die Konzesäonen Nr. 13, 45 und 47 ^ 66,7 
, 31. XII. 1953 , „ « 35 = lö^ 

„ 30. IV. 1954 , , „ n « 6»« 

„ 30. VI. 1954 a , « 48 = 6,7 

„ 30. IV.19&7 „ , , 1-9, 12. 14, 16. 

18—23, 25—29, 43, 60—62 « 647,5 
„ 29. XI. 1957 die Konzession Nr. 15 = 2,4 
„ 22. XII. 1957 „ , , 44 und 46 — 18,a 

„ 31. Xn. 1963 , „ , 57—59 = 60,5 

, 30. IV. 1964 , , • « 20,1 

, 31. XU. 1968 , „ , $6-39,41, 

42, 49—53, 56 = 248,9 
„ 31. XU. 1969 die Konzession Nr. 40 = 5,4 
im März 1971 , „ ^54 und 55 = 20,o 

am 31. XU. 1972 „ , ,10 und 11 54,9 

1173,8 



Gewiß ist es wünschenswert, aneh in dieser Beziehung Einheit- 
lichkeit zu eraielen. Der mittlere Ablanftennin samtlicher Kon- 
zessionen fällt ungefähr in das Jahr 1961 und da der Bund keine 
Veranlassung hat, die Jetzigen Konzessionen zu Terlangem, ihm 
viehnehr daran gelegen sein muß, nach Abkuf der bestehenden 
Konzessionen, sofern die Bahnen bis dann nicht zurückgekauft sein 
sollten, die neuen Konzessionsbedingnngen in Yollständiger Freihdt 
und Unablätngigkeit festsetzen zu können, so gelangen wir dazu, als 
gemeinsamen Ablauftermin sämtlicher Konzessionen der S. G. B. und 
N. 0. B. den 31. Dezember 1960 in Vorschlag zu bringen, wobei 
wir glauben, die Rechte und Interessen des Bundes gleich wie die- 
jenigen der Bahngesellschaften im Auge behalten zu haben. 

ad Art 2, Ziff. IL, lüUf des Bundesbeschlusses betr. die Jura- 
SimpUm'Bcihn. Diese Bestimmung sieht vor, daß der Bund, sofern er 
die Simplon-Bahn baut, auch schon vor 1903 den Rückkauf der Jura* 
Simplon-Bahn bewerkstelligen kann. Da ein ähnliches Verhältnis bei 
der S. C. B. oder N. 0. B. nicht obwaltet, so fällt diese Bestimmung 
bei einer Fusion der letztem beiden Gesellschaften außer Betracht. 

ad Art. 2, Ziff. IL litt. (/, des Bundesbe8chlu8St''< hdr. S.- 
Bahn: nSlreiügkeittn, die über dm Rückkauf und damit zusammen- 
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^hängende Frage» eiitstehen, toerdm dwrdi das BmdeagerielU mt- 
f schieden,'' 

Wie sich aus unsern Tabellen ergiebt, sehen von den 62 
Konzessionen für die sämtlichen 1173,8 Kilometer des fusioniertea 
Netzes der S. C. B. und N. 0. B. blofl die Nr. 13, 16, 17, 35^ 
4ö— 48, &3, 54, 56—59 für zusammen ca. 216 Kilometer die Ent- 
scbeidimg von Streitigkeiten durch das Bundesgericht vor. Alle 
andern Konzessionen, auch die beiden badischen (Nr. 42 und 55)^ 
übertragen den Entscheid allfälliger Streitigkeiten einem Schieds* 
gericht, und zwsx mit folgenden Worten: 

„Kann eine Verständigung über die zu leistende Entschädigungs- 
„funmie nicht erzielt werden, so ytird die letztere durch ein Schieds* 
»gericht bestimmt. 

„Dieses Schiedsgericht wird so zusammengesetzt, daß jeder 
„Teil zwei Schiedsrichter wählt und von den letztem ein Obmann 
„bezeichnet wird. Können sich die Schiedsrichter über die Person 
„des Obmanns nicht vereinigen, so bildet das Bundesgericht einen 
„Dreiervorschlag, aus welchem zuerst der Kläger und nachher der 
„Beklagte je einen der Vorgeschlagenen zu streichen hat. Der Übrig- 
„bleibende ist Obmann des Schiedsgerichtes." 

Will man den bisberiioren Verhältnissen thunlichst Rücksicht 
tragen, so wird man auch bei der infolge der Fusion nötig wei'denden 
Neuordnung der Rückkaufsbestimmungen den Entscheid von Streitig- 
keiten einem solchen Schiedsgerichte vorbehalten müssen, wie es 
auch in der Vereinbarung zwischen Bundesrat und S. C. B. über die 
Zusammenlegung der Konzessionen der letztem geschehen ist. 

Sollte die Bundesbehörde jedoch großes Gewicht darauf legen^ 
in Übereinstimmung mit den neuern Konzessionen und dem Bundes- 
beschluß betr. die Jura-Simplon-Bahn für die Entscheidung von 
Streitigkeiten die Kompetenz des Bundesgerichts anerkannt zu sehen, 
so können wir keinen Grund finden, warum die Bahngesellschaften 
hierin dem Begehren des Bundesrates nicht sollten willfahren können. 
Auch das Bundesgericht wird solche Streitigkeiten nur auf Grund 
zuverlässiger Expertengutachten entscheiden und außerdem erfreuen 
sich die Urteile des schweizerischen liundesgerichtes einer so unbe- 
s-trittenen Autorität und eines so unbeschränkten Zutrauens, daß 
Niemand bei diesem staatlichen Gerichte irgendwelche Parteilichkeit 
oder Voreingenommenheit zu Gunsten des Bundes vorausfetzen kann 
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oder wird, ganz abgesehen davon, daß ja auch bei einem Schieda- 
gericht der in den meisten Fällen den Ausfchlag gebende Obmann 
eine vom Bandesgerichte bezeichnete Persönlichkeit sein vUi'de, so- 
fern die von den Parteien bezeichneten Schiedsrichter sieh nicht 
von sieh aus auf einen Obmann sollten einigen können. 

ad Ali, 2f Ziff', II, litt* h des Bunde^beschktssea betr. die Jura- 
„Simplon-Bahn: „Die Bückkaufd>e8Hmmunffen aUer unter Art, 1 dieses 
ffBeeehluBses aiufgefSkhrtmt Konzessionen, und der zugehörigen Bundes- 
„besehlüsse werdm^ soweit sie das BückkaufsreiM des Bujides be- 
^treffen, als erhaschen erklärt," 

Die Fassung dieser Bestimmung läßt die Rttckkau&bedingungen, 
wie sie zu Gunsten der Kantone in den Konzessionen aufgestellt 
worden sind, unverändert zu Becht bestehen und die Gesell- 
schaft der ^monierten S. 0. B. und N. O. B. würde also, wenn der 
Artikel in gleichem Wortlaut in den Genehmigungsbeschluß aufge- 
nommen würde, riskieren, daß z. B. der Kanton Bern die auf seinem 
Gebiete gelegenen Strecken der Centraibahn auf 1. Mai 1903 konnte 
zurückkaufen wollen, wenn schon der Bund für sich eine Hinaus- 
schiebung des ersten Rttckkaufetermins bis 1. Mai 1909 gestattet 
haben würde. Es ist nun allerdings nicht wahrscheinlich, daß die 
Kantone den Rückkauf für sich bewerkstelligen würden, zumal der 
Bund, wenigstens in den Amtlichen neuem Konzessionen seit 187S, 
sich das Recht vorbehalten hat auch nach Ausübung des Rück- 
kau&rechts seitens der Kantone seinerseits das Rückkaufsrecht den 
Kantonen gegenüber geltend zu machen, indem der Art. 28 dieser 
Konzessionen jeweilen folgendermaßen lautet : 

,Hat der Kanton den Rückkauf der Bahn bewerkstelligt, 

„bo ist der Bund nichtsdestoweniger befugt, sein daheriges Recht, 
„wie es im Art. 27 definiert worden ist, jederzeit auszuüben und 

„der Kanton hat unter den gleichen Rechten und Pflichten 

„die Bahn dem Bunde abzutreten, wie letzterer dies von der kon* 
„zessionierten Gesellschaft zu fordern kompetent gewesen wäre." 

Gleichwohl darf die Gesellschaft sich nicht der Gefahr auafetzen, 
von den Kantonen eventuell schon auf 1. Mai 1903 mit Rückkaufe- 
begehren behelligt zu werden, auch wenn der Bund für sich den 
Rückkaufstennin bis 1909 hinausgeschoben hat. Es muß also deut- 
lich gesagt sein, daß die Neuordnung (Ut Rückkaufsbedingungen in 
dem die Übertragung iler Konzessionen auf die fusionierte Geseli- 
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Schaft genehmigendeii Bandesbeschlufi au eh für das eventuelle 
Rttckkaufsrecht der Kantone verbindlich ist. Dafi der Bund 
biezu kompetent ist, kann nieht in Frage gezogen werden: hat er 
doch auch in der am 25. Juni 1890 erteilten Konzession für Thal- 
weü-Sihlbriicke-Zug die alten RUckkaufsbestimmungen der Reppisch- 
Linie Zürich-Zug-Luzem vollständig aufgehoben und für sich und die 
beiden beteiligten Kantone Zürich und Zug (Luzern wurde zu nennen 
veigessen) ganz neue, für beide Linien gemeinsame Rückkaufsbe- 
Stimmungen aufgestellt, ohne daß jemand dies als einen Eingriff in 
bestehende kantonale Rechte empfunden hätte. Man vergleiche 
übrigens Art 1 des Eisenbahngesetzes vom 23. Dez. 1872, welcher 
in Absatz 2 sagt: 

,Die Erteilung derartiger (Eisenbahn-) Konzessionen, sowie die 
Erneuerung von solchen, die bisher von den Kantonen erteilt worden 
sind, ist von jetzt an Sache des Bundes.'* (Hierunter ist offenbar 
auch die ^Übertragung^' von bisherigen Konzessionen verstanden). 
Sodann Art. 6 eodem, Absatz 3: 

, Soweit durch gegenwärtiges Gesetz die staatshoheitlichen Rechte 
»von den Kantonen an den Bund Ubergehen, sind die Bestimmungen 
„desfelben auch für die bisher von den Kantonen erteilten Konzes- 
gSionen maßgebend." 

Werden nach unserm Vorschlag, wie es unbedingt nötig er- 
scheint, auch die bisher für den Rückkauf durch die Kantone gelten- 
den Bestimmungen der Konzessionen als aufgehoben erklärt, so ist 
auch litt, a von Ziff. II des Bundesbescblosses entsprechend zu modifi- 
zieren und, da das RüekkauiiBrecht der Kantone nicht ganz beseitigt, 
sondern lediglich demjenigen des Bundes in den eventuell zur An- 
wendung kommenden Rückkaufsbedingungen gleichge^Ut werden 
soll, in Übereinstimmung mit dem Wortlaut der neuern Konzessionen 
wie folgt zu redigieren: „Der Bund, oder, wenn er davon keinen 
„Gebrauch machen sollte, die Kantone, auf deren Gebiet 
„die fusionierte Eisenbahnunternehmung gelegen ist, haben 
„das Recht, die Gesamtheit aller Linien der fusionierten Gesellschaft 
j,zui"Uckzukaufen." 

ad Art. 2, Ziff. III, de$ Bunde^eachlueses betr. die J, S.'Bahn: 
„Der Schluassatz des Art. 15 der Statuten wird in folgttkdeir Wme 
r,abgeändert : Aktien, iielche im Besitz des Bundes oder der Kaiütons 
„sind, iverden von dieser Beschränkung nicht betroffen^*^ 
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und ad Art, 9, Z^, /F, des gMdim BundeabeBchkuaesi ,i>em 
Bmdetrah ist die B^ugtUs ^neuräumen, vier MUgHeder des Ter- 
^waUimffsraies der Qestßsehioß sn eimemMn, Ikr AH, 90 der Standen 
^ist Ni diesem Sinne äbeudndem*'» 

Diese Begehren der Bnndesbeliorde sind bereits in unsenn 
Statnten-Entwurfe fUr die fusionierte S. C. B. und N. 0. B. yoU be- 
rilclEBichtigt. 

ad AH. 2, Ziff, V des BmdeiibesMusses betr. die J, S^-Bahn i 
sdmOidie Kormalbahnen der ßuionierten GeseOsi^taft mäsaen 
^die Tarife sowohl form^ als matsrteU antf eirihetOidier Grundlage 
^ersteUt werden. Die Taxen dOrfen im Allgemeinen nieiU hSher sefn, 
«ofe di^emgen, welche dermakn auf dem Nett der Jura-Bem'lAusem- 
^Bdhn erhoben werden.* 

^Ber Beeug der Binsehreibegebühren ist nicht weiter gestattet. 
itDie Qendmigung der Tar^e ist dem Bundesrat vorbehaUen.* 

^Die sdmüichen auf die Normailbahnm besägUdien Tar^bestim- 
Atmungen der in Art. 1 aufgeführten Konsessionen erlöst^, sobald die 
«der Oeneihniignng des Bundesrates vorbehaltenen neuen Tarife fest- 
^gestelU sein werden," 

Wir haben schon in Abschnitt IQ hievor Uber die Wünschbar^ 
keit der Fusion nadigewiesen, daß diese Bestimmung des Bundes- 
beschlusses betr. die Jura-Sim^on-Bahn ihre Entstehung dem Um- 
stände verdankte, daß die Taxen der S. O. S. zum Tdl wesentlich 
höher waren, als die außerdem noch für eine große Gnq^pe des 
achweizeiischen Bahonetzes (worunter die S. G. B.) geltenden Dorch- 
echnittstarife der Jura-Bem-Bahn. Bei einer Fusion der S. C. B. und 
der N. 0. B. ^t nun aber in Betracht, daß allerdings die Durch* 
Schnittstarife dieser beiden Gesellschaften auch nicht übereinstim- 
men, daß aber selbst die höhem Taxen der S. G. B. bereits auf dem 
Kiveau stehen, auf welches die Taxen der J.-S.*Bahn erst durch 
die Fusion gebracht wurden, während die Tarife der N. 0. B. in 
verschiedenen Beziehungen erheblich niedriger sind. Eine Herab- 
setzung der heute von der S, C. B. erhobenen Taxen kann, mit Rück- 
sicht auf die finanziellen Konsequenzen, grundsätzlich nicht gefordert 
werden, da diese Taxen wie gesagt nicht höher »nd, als diejenigen 
der großen Mehrzahl der andern schweizerischen Bahnen. Ander- 
seits wird man die einheitliche Grundlage der Tarife für das ganze 
iusionierte Netz nicht damit erkaufen woUen, daß man die bisher^n 
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niediigereii Taxen der N. O. B. auf das Niveau deijenigen der S. C. B. 
erhöht Ana diesem Dilemma ktfmifce man an und für sich auf zwei 
Arten heranakommen: Entweder Teifttgt man grund^tzlich zwar die 
einheitüche Grundlage der Tarife auf Basis deijenigen der N. 0. B., 
gestattet aber fOr die Beförderungen auf den Linien der S. C. B. 
iriUirend einer gewissen Ob^cgangsperiode noch die ISerecbnung der 
UsheHgen Taxen der S. C. B. Oder aber es werden für die fusio- 
nierte GeseUscfaaft die TtaiÜB der N. 0. Br als Basis angenommen, 
für die Strecken der bisherigen S. 0. R jedoch für eine Anzahl von 
Jahren Tax]dlometer-&Bcb]Sge gestattet, welche den zur Z^it vor- 
handenen Untenschied in den Gnmdtaxen der S. C. B. und N. 0. B. 
ausgleichen, sodaßalso, wenn die Taxen derK. 0. B. heute beispiels- 
weise um lOV» niedriger wären, als diejenigen der S. C. B., bei An- 
wendung der erstem auch auf den Linien der S. C. B., die der Tax- 
berochnung zu Grunde zu legenden Distanzen um 10 7o höher an- 
zusetzen wären. Dieses letztere System würde uns grundsätzlich 
als das einfachere und daher rationellere erschemen. Es läßt sich 
aber deshalb nicht durchführen, weil nicht alle Tarife der N. 0. B. 
um einen gleichen Prozentsatz niediiger sind, als diejenigen der 
S. C. B. Es bleibt also nur die Anwendung des ersten Systems. 
Nach einer Übergangsperiode von circa fünf Jahren dürfte diese 
vorübergehende Beibehaltung der alten Taxen auf den bisherigen 
& C. B. - Linien fallen gelassen werden und es wäre dann auf dem 
ganzen fusionierten Netz der S. C. B. und N. 0. B. der heutige Tarif 
der N. 0. B. die Basis für die Berechnung der Frachten nach den 
eflektiven Distanzen. 

Die Bestimmung des Bundesbeschlusses, wonach dem Bundesrat 
die Genehmigung der Taiife vorbehalten ist, geht — wenigstens 
dem Wortlaute nach — weiter als die Bestimmungen weitaus der 
meisten Konzessionen der S. C. B. und der N. 0. B. und auch weiter 
als die in Art. 35 des Eisenbahngesetzes enthaltene Vorschrift, 
wonach dem Bunde die Kontrolle über das Tarifwesen zusteht und 
die Punkte, welche bei dieser Kontrolle namentlich zu berücksich- 
tigen sind, speziell aufgeführt sind. Da hieuac]i der Bundesrat auch 
darüber zu wachen hat, daß sich die Tarife innerhalb der in 
den Konzessionen bezeichneten Schranken bewegen, so 
ist eine ausdrückUche Genehmigung der Tarife seitens des Bundes- 
rates nicht notwendig und auch für die Bahngesellschaften nicht 
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\?ohl annehmbar, so lange nicht auch ausdiücklich festgesetzt ist, 
nach welchen Grundsätzen bei dieser Genehmigung verfahren werden 
Koll, und so lange nicht wenigstens eine Rekin-sinstanz livgen da- 
lierige Vertiigimgen des Bundesrates geschaffen ist. Mit Rücksicht 
darauf, daß gleidisain die ganze finanzielle Situation der Eisenbahn- 
geeellschaften auf iluren Tarifen beruht, sind dieselben ohne weiteres 
gezwungen, auf ihrer Autonomie im Tai'ifwesen vorbehältheh der 
ihnen durch die Konzessionen gezogenen Schranken zu bestehen. 
Gehen bei einer Fusion der S. C. ß. und der X. O. B. diese Gesell^ 
Schäften auf das \'erlangen ein, daß nacli fünf Jahren fiir das ganze 
Netz die billigern Tarife der N. 0. B. zur Anwendung: ^jelangen sollen, 
so legen sie sich bereits ein so starkes finanzielles Opfer auf, daß 
sie vor weitern Zumutungen, welche bei einer eigentlichen Ge- 
nehmigung der Tarife durch den Bundesrat an sie hei'antreten könnten, 
geschützt sein müssen. Uni also derartige Zumutungen von vorne- 
herein üusznschlieCcn, ersdieint gmndsätzlich richtiger, euie eigent- 
liche Genehmigiinir der Tarife durch den Bundesrat nicht vorzusehen, 
sondern es bei der bereits durch das Gesetz in ausreichendem Maße 
Yoigesehenen Kontrolle des Bundes über das Tarifwesen bewenden 
zu lassen. 

Wir wollen indessen gleich beifügen, daß bereits eine allge- 
meine Ausdehnung dieses Kontrollrechtes zu einem Geneh- 
migung 8 recht geplant ist: In dem zur Zeit der Bundesversamm- 
lung zur Beratung unterliegenden Entwürfe eines neuen „Buudes- 
„gesetzes brti-. den Transport auf Eisenbahnen und Dampfschiffen" 
ist nämlich in Art. 4 folgende Bestinuuung vorgesehen: „Alle Tarife 
„und Transportbedmgungen, sowie die Änderungen an denselben be- 
„diu^en, bevor sie zur .\nwendung gelangen können, der Genehmigung 
,des Bundesrates'' und der RmidtMat bemerkt dazu in seiner Bot- 
schaft vom 25. Oktober 1892 Folgendes: 

„Den älteren Bahnen gegenüber steht dem Bundesrat zur Zeit nur 
„das Kecht der Kontrolle der Tarife im Sinne von Art. 35 des Eisen- 
„bahngesetzes von 1872zu. Ausnahmsweise ist anläßlich des Bundes- 
„beschlusses betreffend die P'usion des Jura-Siniplon die Geneh- 
„migung der neuen Tarife dieser Gesellschaft vom Bunde vorbe- 
, halten worden. Dagegen ist das Genehmigungsrecht hi den neueren 
»Konzessionen überall vorbehalten. Es steht unseres Erachtens ein 
^rechtliches Hmdemis nicht entgegen, dieselbe Stellung allen Gesell- 
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,8chaften gegenüber einzunehmen. Der Ansprach der Bahnen, die 
■Taxen innert den konzessionsmäßigen Grenzen festzusetzen, wird 
^damit nicht bertthrt. Wohl aber erhält der Bondesrat das Recht, 
«in der Gestaltung der Tarifvorschriften nutzusprechen, die in der 
«Regel ebenso gut dem Transportie^ement angehören könnten, auch 
«nicht selten von eber Bedeutung sind, welche degenigen des Be* 
«träges der in Betracht kommenden Taxen wenig nachlassen dürfte 
«und die z. B. ganz besonders herrortritl in Ansehung des Art. 36, 
«wonach einer ausnahmsweisen PreisermEßignng die Herabsetzung 
«der Haftpflicht der Eisenbahnen entgegengestellt werden dart Es 
«würde damit die Stellung der Tarifkontrolle wesentlich gehoben, 
«deren Reklamationen, wenn ein Tarif einmal in Kraft gesetzt ist, 
«von den Eisenbahnen nicht selten keine besondere und namentlich 
«keine willige Beachtung finden. Endlich sind wir Ubenseugt, daß 
«das Genehmigungsrecht des Bundes der Fortbildung der Tarife in 
«yerkehrsfreundlichem Sinn nur forderlich sein kann, und möchten wir 
«daher allerdings empfehlen, dem von Herrn de Seigneux ansge- 
«sjirochenen Gedanken in der von uns vorgeschlagenen Form Rech- 
«nung zu tragen.* 

Der Schweizerische Eisenbahnverband hat gegen diese nen vor- 
geschlagene Bestimmung geltend gemacht, daß sie einerseits nicht 
in das Transportgesetz, sondern in das Eisenbahngesetz gehöre und 
daß sie anderseits zn erheblichen praktischen Schwieri^eiten fuhren 
dfirfte, indem die Genehmigung der Tarife durch den Bundesrat eine 
DetailprOfung derselben durch den letztem vorausfetze, eine solche 
aber viel Arbeit und gmume Zeit erfordere, dadurch also die Ein- 
fuhrung neuer Tarife nur zum Schaden des Publikums und oft anch 
der Bahnverwaltungen verzögert wttrde. Biese Inkonvenienzen wür- 
den sich insbesondere bei Tarifvereinbarungen für die internationalen 
Verkehre geltend machen, bei welchen es nicht angehe,, sich eine 
unbestimmte Frist zur Einholung der bundesiätlichen Genehmigung 
vorzubehalten. 

Diesen Einwendungen hätte noch beigefügt werden können, daß 
in einer künftigen Verstaatlichungsperiode der Bund als Besitzer von 
Staatsbahnlimen ein Interesse daran haben könnte, sogar Tarif herab- 
setzungen von Konkurrenzlinien durch Hinausfchiebung oder Ver- 
weigerung der Genehmigung zu hintertreiben, um dadurch ehie 
Schädigung seiner eigenen Linien zu verhüten. Wttrde ein solches 

15 
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Voigehen auch sehr stark mit der öffentlichen Meinung in Wider- 
sprach geraten und liaher vom Bundesrate kaum praktisch versucht 
werden wollen, so ist doch wenigstens dessen theoretische Mögüch- 
keit nicht in Abrede zu stellen. 

Wir vermuten indessen, daß der Vorschlag des Buiidesrates im 
neuen Transportgesetze Aufiiahnif tindon \\m\. Dann ist aber um 
so weniger Grund, die Erweitennm des Kontrollrechts des Buudes 
bezüglich der Tarife in ein furüilielius Genehmigungsrecht zu einer 
Bedingung der Fusion zu juachen. 

Auch die Bestimmung, daü der Bezug der Kinschreibgebühren 
nicht weiter gestattet sei, ist bei der Genehmigung einer 1 usion 
der S. C. B. und N. O. B. in den bezüglichen iiimdesbeschluß nicht 
aujfeuBehmen, da schon jetzt keine dieser beiden Gesellscluiftüii 
Einschreibgebühren über die konzesäioiiägemälieu Taxen iimaus 
bezieht. 

cid Art. 2, Ziff". VI, des Bundesbeschlusscs betr, die J. S.'Bahn: 
„Jjte mit Rücksicht auf die Finanzlage der GeseUachc^ der weai' 
^schweizerischen und Simphn-Bahn durch den Bundesbeschluß vom 
„1, November 1887 zugesicherte Subvention an die Koste» der Nacht- 
^züge zwischen Genf und Bern fällt mit dem Schlüsse des laufenden 
„Jahres dahin.* 

Auch diese Bestimmung fallt m concreto außer Betracht, da die 
S. C. B. und N. 0. B. keine solche, aus Rücksicht auf ihre Finanz- 
lage gewählte Subveutiun aus der Bundeskasse beziehen. 

• • ♦ 

Nach unsern vorstehenden Ausführungen ergäbe sich für den 
Bundesbeschluß, welcher anläßlich einer Fusion der S. C. B. und 
N. 0. B. zu fassen wäre, ungefähr der folgende zusammenhangende 
Wortlaut, wobei wir bemerken, daß wir selbstverständUch unsern Ent- 
wurf lediglich als eine kurze Zusanmienfassung imserer bisherigen Ei- 
örterungen angesehen wissen wollen. Dabei ist noch mit Bezug auf Art,. 
1 und 2 des Entwurfes vorauszuschicken, daß, da die fusic inerte 
GesellschalL rechtlich die Persönlichkeit der jetzigen Nordostbahn- 
gesellschaft fortsetzen würde, eine eigentliche Übertragung der Kon- 
zessionen der N. 0. B. auf die fusionierte C. N. 0. nicht notwendig 
wäre. £s empfiehlt sich aber gleichwohl, die Konzesäiunun auch der 
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bisherigen N. 0. B. im Bimrlesbeschlusse namentlich aufzuführen, 
zinnal wichtige Bestiiiiiiiungen auch dieser Konzesflionea durch den 
Bundesbeschlufi modlMert werden. 

Entwurf eines Bundesbesoblneses 

betreffend 

Übertragung der Konzessionen der Schweizerischen Centraibahn 

an die 

ans der Fusion dieser Gesellschaft mit der Schweiz. Nordostbahn 
herroigegangene Schweizerische Central- und NoardostbahngeseUschaft. 



Die Bundesversanunlnng der Schweizerischen Eidgenossenschaft, 

nach Einsicht 

beschließt: 
Art. i. 

Die nachsteh^en Konsessionen der Sdiwdzerisehen Gentral- 
bahn werden an die ans der Fusion der Schweizerischen Gentrai- 
bahn mit der Schweizerischen Kordostbahn hervorgegangoie Schwei- 
zerische Central- und Nordostbahn übertragen: 

1) etc. Folgt AnMUnng der Konzessionen der S. C. B. mit 
Einsehlttfi der Anteile an den Konzessionen der A. S. B. 
W. B„ B. B. und K. St. 

Art. 2. 

Als direkte Fortsetzerin der Rechtspersönlichkeit der bisherigen 
Schweizerischen Nordostbahngesellschaft wird die Schweizerische 
Central- und Nordostbahn außerdem als im Besitze nachfolgender 
Konzessionen stehend anerkannt: 

18) etc. Folgt Aufzählung der Konzessionen der N. 0. B., mit 
Einschluß derjenigen von Z. Z. L. und der neuen Linien, 
sowie der Anteile an den Konzessionen der A. S. B«, W. B., 
B. B. und K. St. 

Art, 8, 

Diese Übertragung und Anerk^ung von Konzessionen zu 
GuBSten der fusionierten Schweizerischen Centralr und Nordostbelui 
wird an folgende Bedingnagen und Voifoehalte gehnfipft: 
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I. Die Rechnimgen "und Bilanzen der fusionierten Gesellschaft 
and nach den Vorsciuiften des Obligationenrechtes und Eisenbabn- 
rechnungsgesetzes aufzustellen. Bau-Konto und Konto „Zu amorti- 
sierende Verwendungen" der fusionierten Gesellschaft dürfen an- 
ULfilich der Fusion mit keinen weitem Posten belastet werden, als 
me sie sieb aus der ein&cben Zusammenlegung der gleichnamigen 
Sonti der S. C. B. und der N. 0. B. ergeben. Die jährliche Amor- 
tisationsleistung der fusionierten Gesellschaft wird auf die Summe 
der von den beiden bisherigen Gesellschaften hiefUr jährlich vei^ 
w^eten Beti^e festgesetzt und die nähern Bestimmungen hierüber 
durch Yereinbarnng zwischen dem Bundesrate und der Gesellschaft 
im Sinne von Art. 1 mid 2 dar Übeigangsbestimmmigen des Eisens 
bahnrechnungagesetzes vom 21. Dezember 1883 und im Anschlüsse 
an die zur Zeit zwischen dem Bundesrate emerseits und derS.C.B. 
nnd der N. 0. B. anderseits bestehenden Vereinbarungen neu 
geordnet* 

II. In Bezug auf den Rückkauf der sämtlichen auf den in 
Alt 1 und 2 auj^luhrten Eonzessionen beruhenden Linien werden 
folgende Bestimmungen au^estellt: 

a) Der Bnnd, oder, wenn er davon kernen Gebrauch machen 
sollte, die Kantone, auf deren Gebiet die fusionierte Eisen- 
bahn-Unternehmung gelegen ist, haben das Becht, die Gesamt- 
heit aller Linien der fusionierten Gresellschaft mit Einschluß des 
ihr zustehenden Anteils an der Eisenbahnuntemehmnng Wehlen- 
Bremgarten und an etwaigen andern Gemeinschaftsbahnen zu- 
rückzukaufen. 

b) Bor Rückkauf kann auf den 1. Mai der Jahre 1909, 1924, 
1989, 1954 und auf den Tag des Auslaufes der Konzession er- 
folgen, wenn er der Gesellschaft jeweilen 8 Jahre vorher an- 
gezeigt wud. 

c) Durch den Rückkauf geht das Eigentum aUer Linien samt dem 
Betriebsmaterial, den GebäuUchkeiten und den für einen nor- 
malen Betrieb notwendigen Von^ten an den Rückkäufer über. 

d) Der Kau^eis wird nach dem durchschnittlichen, auf der Ge- 
samtheit der Linien erzielten Reinertrage derjenigen 10 Kalender- 
jahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem der Rückkanf 
angekündigt wü^, vorausgehen; er beträgt den 25fiichen Wert 
dieses Reinertrages, wenn der Rückkanf auf 1. Mai 1909 oder 
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1924 erfolgt, den 22Vifocheii Betrag bei einem Rtlckkauf auf 
1. Mai 1939, den 2Qfacben Betrag bei einem Rückkauf auf 
1. Mai 1954 und den 17 Vaiacben Betrag auf den Tag des 
ErlSschens der Konzessionen. 

Als Beinertrag, welcher fllr die Berechnung der Rttckkau&- 
snmme maßgebend ist, ist anzusehen: Der ÜberschuO welcher 
verbleibt, nachdem von sämtlichen Emnahmen der Betriebs- 
rechnung nebst den Anteilen am Ertrag gemeinschaftlicher 
Linien, den Zuschüssen aus dem Emeuerungs- und Veräcbe* 
rungsfond und endlich den auf den Bahnbetrieb bezüglichen 
Einnahmen aus sonstigen Quellen, z. B. Beiträgen an Betriebfi- 
defizite — abgezogen sein werden: die äimtlichen Ausgaben 
der Betriebsrechnung nebst den Einlagen in den Emeuemngs- 
und den Versicherungsfond und nebst den Abschreibungen auf 
allen denjenigen Bilanzposten, welche auf den Rttckkäufer 
ttbeigehen. 

Für neue Linien, welche bei Erlaß der Kündigung für den 
Rückkauf noch nicht volle 10 Jahre in Betrieb stehen sollten, 
ist zur Ausmittlung des zehnjährigen durchschnittlichen Reiner- 
trages für die bis zu vollen 10 Betriebsjahren fehlende Zeit 
der vierprozentige Zins der Kanfenmme in die Burchschnittd- 
berechnung einzustellen. 

JBventit^ier Zuaaie: dd) Der Bnnd ist berechtigt, den Rück- 
kauf auch auf den 1. Mai eines beliebigen, zwischen den in 
litt b genannten Rückkauüsterminen liegenden Jahres nach 
vcnrheriger drcyahriger Kündigung v<nzunehmen. In diesem 
Falle wird der durchschnittliche Reinertrag der der Kündigung 
vorangegangenen 10 Kalendeijahre zu dengenigen Satze ka- 
pitalisiert, welcher in litt, d für den nächstfolgenden festen 
Rückkau&termin vorgesehen ist, und dem Resultate für jedes 
der bis zum nächsten festen Rückkaufttermin nodi fehlenden 
Jahre — im Maximum für 10 Jahre — 2*/o zugeschlagen. 
IHe also gewonnene Summe des kapitalimerten Reinertrages 
und der Zuschläge bildet den Rückkau&preis. 
e) In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht weniger als die 
nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden fänrichtungen 
betragen. Von den Anlagekosten fällt jedoch, sofern der Bund 
diese als Kaufpreis zu vergüten hat, der Betrag des Emeuerungs-, 
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Resere- und YerBieheningBfonds soweit in Abzug, als durch 
diesen Abzog die Kaufeumme' wiedemm nicfat unter den nach 
dem kapitalisierten Reinertrag berechneten Betrag hentnter- 
sinken darl 

f) Sollte die Bahn dem Rückkäufer nicht in vollkommen befriedigen- 
dem Zustande oder nicht mit den für einen normalen Betrieb 
erforderlichen Vorräten ausgerüstet abgetreten werden, so ist 
ein verliaiLuismiiliiger Betrag an der Kaufisumme dafür in Abzug 
zu bringen. 

g) Mit dem 31. Dezember 1960 erlöschen sämtliclie Konzessionen 
der vereinigten Gesellschaft und es wird der Bund, insofern 
der Rückkauf auf diesen Zeitpunkt nicht erfolgt ist, die Be- 
dingungen einer neuen Konzession festsetzen. 

h) Streitigkeiten, die Uber den Rftcfckanf nnd damit zusammen- 
hängende fragen entstehen, werden durch das in d«i Koe- 
zeBSionen för das Stammnets der S. C. B. nnd der N. 0. B. 
Tdgesehene Schiedsgericht — eventueU: durch das Bundesge- 
richt — entschieden. 

i) Die Rttckkao&bestimmungen sller unter Art. 1 und 2 dieses 
Beschlusses aufführten Konzessionen und der dazugehSrjgen 
BondedieschlKBae Verden, sowdt de das Rttckkanfereeht des 
Bundes und der Kantone betreffen, als erioschen eridärt. 

III. Für sämtliche Normalbahnen der fusionierten Gesellschaft 
müssen die Tarife sowohl formell als materiell auf einheitUcher 
Grundlage erstellt werden. Die Taxen d Iden im allgemeinen nicht 
höher sein, als diejenigen, welche dnmalen auf dem Netze der 
Schweizerischen Nordostbahii erhoben werden. 

Es ist jedoch der fusionierten Gesellschaft während einer Dauer 
von höchstens 5 Jahren \oni Tage dieses Beschlusses an gestattet, 
für Transporte aul den bisherigen Linien der Schweizer. Centrai- 
bahn, der Aarg. Südhahn und der ßuzbergbahn einstweilen noch die 
zur Zeit auf diesen Linien in Gebrauch stehenden Taxen in An- 
wendung zu bringen. 

Die demgemäß anzuwendenden Tarife unterliegen der Kontrolle 
des Bundes. 

Die sämtli'^lien Tarifbestimmungen der in Art. 1 und 2 autge- 
fübrten konzesäioneu erlöschen, sobald die neuen Tarife gemäii vor- 




Digitized by Google 



231 



stehenden Bestimmungen festgesteih mid mit ZuBtimmnng des 
Bundesrates YezGffiBntlicht sein wetäeiL 

Art. 4. 

Der Bundesrat ist mit dem Vollzug dieses Beschlusses beauftragt. 

b. £ie Yorausdohtliche Stellung der Kantone zur Fusion. 

Über die Bechtsftellnng der Kantone gegenüber der Fusion 
spricht sich der Bundesiat in seiner Botschaft vom 9. Dez* 1889 
betr. Übertragung der Konzessionen an die fuslomerte J. S.-Ba]m 
wie folgt ans: 

«Das Recht, welches den Kantonen im Falle einer bei dem 
»Bunde nachgesuchten Konzessionsflbertragung zusteht, ist in Art. 10 
«des Eisenbahngesetses genau und klar mit folgenden Worten fest- 
«gestellt: 

^Art 10. Ohne ausdrUckliche Genehmigung des Bundes darf 
uWeder eine Konzession in ihrer Gesamtheit, noch dttzfen einzehie 
„in derselben enthaltene Becfate und Pflichten in irgend weldier 
.Form an einen Dritten übertragen werden. 

ipDer Bundesrat wird vorher die beteiligten Kantons- 
„regierungen üb«r diese Übertragungen anhören und die Bundes- 
„Versammlung hierauf nach Prüfung aller hierbei in Betracht kom- 
^menden Yerhältniflse entscheiden.* 

Wie die Bundesvamumnlung gendiß Art. 4 des Eisenbahngesetzes 
eine neue Konzession audi dann erteilen kann, wenn von einem 
Kanton gegen dieselbe Ehisprache eilioben wird, so ist nach Art. 10 
desselben Gesetzes der Entscheid darüber, ob allfällige Einwen- 
dungen der Kantone gegenüber einer nachgesuchten Konzessions- 
übertragung zu berücksichtigen seien, der Bundesversammlung 
vorbehalten. So ist denn auch die Bundesversammlung s. /. über 
eine Reihe von Einsprachen, welche von einzelnen Kantonsregierungen 
gegen die Konzessionsübertragung an die Jura-Simplon-Bahn erhoben 
worden sind, zur Tagesordnung geschritten, obwohl sie teilweise, 
insbesondere diejenige des Kantons Genf, sogar in die Form eines acte 
Idgislatif gekleidet waren. Zu diesem Einspruch des Kantons Genf, 
welcher dahin ging, daß die Regierung des Kantons Genf der Fusion 
ihre Zustimmung versage, bis eine Reihe von Bedingungen betieffend 
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Tarife u. b. w. erHillt seien, bemerkt der Bundesrat in seiner Bot* 
Schaft: 

„Die Zustimnning des Kantoos ist keine Bedingung der Kon- 
nZMsionsabeftragung und es konunt deshalb im gegebenen Falle die 
vErUarong des Kantons Genf, daß er semerseits der Übertragung 
„seine Zustimmung versage, bis die von ihm gestellten Bedingungen 
«erfüllt seien, nur soweit in Betracht, dall die Bundesversammlung 
,zu untersuchen hat, ob sie diese Bedingungen zum Schutze erwor- 
«bener Beehte oder öffentlicher Interessen des Bundes oder der 
»Kantone auch ihrerseits stellen volle. Wir glauben, dieses vesneineii 
,za soUen, weü es sich aus der Präfung der gestellten Begehren 
.eigiebt, daß der Kanton Genf durch die Vollziehung der Fusion 
,in keiner Weise gehindert wird, die von ihm beanspruchten Bechte 
«auch nachher selbständig geltend zu maohen." 

Und an einem andern Orte: «Es kann kein Kanton darauf 
«Anspruch machen, daß, als Gegenleistung für die gesetzlich gar 
«nicht begründete Zustimmung zur Fusion, von den Bahnen Ansprüche 
«bewilligt werden, welche einzig auf dem gewöhnlichen gesetdichen 
«Wege zu verlangen und zu entscheiden sind." 

Aus diesen Zitaten dürfte zur Genüge hervoigehen, daß eine 
Fusion der S. C. B. und der N* 0. B. nicht am Widerspruch einzelner 
Kantonsregierungen sdieitern könnte, wenn die Bundesbehörde die 
Bedingungen für die notwendige Übertragung der Konzessionen als 
erfüllt betrachtet. 

Dagegen sind die Kantone grundelätzlich berechtigt, gegen die 
fusionierte Gesellschaft alle diejenigen Ansprüche zu erheben, welche 
ihnen laut der den alten Gesellschaften erteilten Konzessionen zur Zeit 
gegen die bisherigen Gesellschaften zustehen, soweit diese Bechte 
wenigstens nicht mit den anläßlich der Konzessionsübertragung vom 
Bunde angestellten neuen Bedingungen z. B. fiber die Bflckkaufsbe- 
Stimmungen oder über die Tarife in Widerspruch stehen. Denn die alten 
Konzessionen gehen unter dem eben erwähnten Vorbehalte — selbst- 
verständlich mit allen Rechten und Pflichten — auf die fusionierte 
Gesellschaft über. Wie also die letztere gegenüber den Kantonen 
z. B. die Steuerfreiheit behält, soweit sie in den alten Konzessionen 
ausgesprochen ist, ebenso behalten die Kantone grundsätzlich gegen- 
über der fusionierten Gesellschaft z. B. das von ihnen in den alten 
Konzessionen vorbehaltene Recht, in der Verwaltung der Gesellschaft 
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nach Mafigabe der alten Konzessionen durch direkte Abgeordnete 
der Regierungen vertreten zu sein, bezw. das Becht, daß in den 
Yerwaltungsraf eine bestimmte Anzahl von Angehörigen eines be- 
treffenden Kantones gewählt werden müssen, u. s. w. Wir haben 
diese Rechte in dem Abschnitt Uber die AufiBtellung der neuen 
Statuten für die fusionierte Gesellschaft ausführlich besprochen* und 
uns bestrebt, dieselben im Statuten-Entwürfe so ausgedehnt zu 
wahren, als es mit den Interessen der Unternehmung irgendwie 
▼ertraglich ist Sollten einzelne Kantone sich mit der vorgeschlagenen 
Art und Weise, wie ihre bisherigen Ansprüche unter den neuen, 
veränderten Verhftltnisaen erfUUt werden sollen, nicht befriedigt er- 
klären wollen, so müßte wohl durch den Richter festgesteUt werden, 
ob diese weitergehenden Ansprüche überhaupt noch eine Existenz- 
berechtigung haben. Wir zweifefai indessen nicht daran» daß die 
Kantonsregierungen den veränderten Verhältnissen die gebührende 
Bedmung tragen und nicht durch hartnäckiges Bestehen auf ver^ 
alteten Einrichtungen ein Werk würden erschweren wollen, das 
sehe guten Folgen ebenso sehr für die Allgememheit, insbesmidere 
für den gesamten schweizerischen Handel und Verkehr, wie für 
die Interessen der Aktionäre der beiden Gesellschaften haben müßte. 



* Si«he B«aMrfcuig m f 38 d«i Statvten-SiitwnifM. 
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"W^ir glauben in unserer vorstehenden Studie den Nachweis ge- 
leistet zu haben, daß eine Fusion der Schweiz. Conti albahn mit der 
Schweiz. Nordostbahn sowohl vom Gesichtspunkte der beiden Ge- 
sellschaften und ihrer Aktionäre, nl5^ nin-h namentlich vom Ge- 
sichtspunkte der öffentlichen Intri essen aus sehr wünschens- 
wert wäre und daß ihre Durchiührung auf keine imüberwindlicheu 
Schwierigkeiten stoßen würde. 

Die Realisierung der Idee, falls man mit derselben sich be- 
fi'eundet, wäre Sache der Verwaltungsbehörden dieser beiden Ge- 
sellschaften, denen die Initiative hiezu nach Ansicht des Verfassers 
um so mehr überlassen bleiben muß, als derselbe keineswegs ein 
Freund des auch schon beliebt gewesenen Verfahrens ist, solche 
Lebensfragen über die Köpfe der Verwaltungen der Gesellschaften 
hinweg zu entscheiden. Nicht die Börse, sondern die Gesellschaften 
seihst müssen sich der Fusionsidee ben^chtigen, wenn sie auf ratio- 
neller Basis verwirklicht werden soll. 

Wäre die Vereinigung dieser beiden Gesellschaften S. C. B, 
und N. 0. B. aber einmai vollzogen, so würde der Beitritt der Ver- 
einigten Schweizerbabnen zu diesem Netze kaum lange auf sich 
warten lassen. Schon von Anfang an Fusionsverhandlungen zwischen 
allen drei Gesellschaften zu eröfThenj würden wir für unthunlich 
erachten: man muß sich Au^aben von solcher Größe nicht un- 
nötigerweise komplizieren. 

Daß aber die Verwirklichung eines einheitlichen nordostschwei- 
zerischen, aus den bisherigen Gesellschaften der S, C. B., der N. 0. B. 
und der V. S. B. gebildeten Eisenbahnsystems neben dem bereits be- 
stehenden, durch die J. S.-Bahn repräsentierten westschweizerischen 
System geeignet wäre, dem Lande die von einer Verstaatlichung er- 
hofften Vorteile in der Hauptsache zu rerschaffen, ohne dassjelbe 
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in eine sehr große Schuldenlast zu stürzen, — diese Über- 
zeugung hat sich uns bei der Ausarbeitung unseres bescheidenen 
Beitrages zur Lösung der Bchweizeiischen Eisenbahnfrage immer 
deutlidier aufgedrängt. 

Man wird uns freilich einwenden wollen: Eine Verwirklichung 
der Fusionsidee auf der von uns vorgeschlagenen T^asis sanktioniere 
und verlängere den heutigen Zustand bis zum Jahre lÖOy."^ Abgesehen 
davon, daß diese Frist den nach den heutigen Konzessionen für die 
beiden Ötammnetze zulässigen Rückkaufstermin (1903) nur um sechs 
Jahre überschreitet und daß wir in unseni Ausführungen über die Durch- 
führung der Fusion eine Reihe von Mitteln und Wegen angegeben 
haben, um die Stellung des Bundes gegenüber der fusionierten Ge- 
sellschaft gerade durch die Fusion wesenthch zu verbessern und 
auch für den Verkehr wesentliche Vorteile zu eningen, sind wir auch 
keineswegs der Ansicht, daß die heutigen Zustände in unsemi Eisen- 
bahnwesen nicht auch noch nif andere Weise, neben den aus 
der Mitwirkung des Bundes zur Fusion sich ergebenden Verbesse- 
rungen, günstiger gestaltet werden könnt ptt und sollten. So versprechen 
wir uns insbesondere einen wesentlu hrn Fortschritt von einer rich- 
tigem Organisation dfM Kisr iibahnbehörden des Bundes, in 
dem Sinne, wie sie schon wiederholt von kompetenten F n hleuten 
vorgeschlagen worden ist. Herr G. Stoll hat z. B. in früher aufge- 
stellten Thesen zur Lösung der schweizerischen Eisenbahnfrage folueiide 
Organisation dieser Eisenbahnbehördon des Bundes vorgeschlai^en : 
„Neben dem Eisenbahiidepartement mit seinen bisherigen technischen 
und administrativen Beamten sollen bestellen: 

^a) Ein Eisenbahnrat mit den nötigen selbstöndigen Kompe- 
tenzen, als fachmännische Oberaufsichtsbehörde über die 
schweizerischen Eisenbahn pn, bestellend ans dem Vorsteher 
des Post- und Eisenbahndepartements als Präsident, sowie 
mindestens aus drei vom Bundesrat zu wählenden weitem 
Mitgüedera, nämUch aus einem im Eisenbahnbau und -Betrieb 
bewährten Techniker, einem im admnustrativen und kom- 
merziellen Eisenbahndienst praktisch erfahrenen Fachmami 



* yfLdi6Bb]«it»ag,iftinltWivkunmÜb«imftiig4aUBm 
haben, d&ß ein anderer alt d«r konna^oiuifemiae Bidkksiif nÜoiMllarwaii« 
kaum ia Frage kommen kann* 
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und einem Juristen. Dem Technikef werden die KontroU- 
Ingenieure, dem administrativen und kommerziellen Fachmann 
die administrativen Kontrolle und die Tarifbeamten nnterstellt. 
Dem Juristen werden außer der Begutachtung der rechtlichen 
Fragen u. A. die Bedaktion aller notwendig erscheinenden 
Gesetze, Verordnungen, Reglemcnte und Verträge, sowie die 
fortlaufende Veigleichung der rechtlichen Verhältnisse unserer 
Bahnen mit denjenigen der ausländischen Bahnen obliegen. 
Das Eisenbahndepartement vertritt die vom Eisenbahnrat 
gefaßten Beschlüsse, soweit nötig, im Bundesrat und in der 
Bandesversanmilong. Die Beschlüsse des Eisenbahnrates 
werden kollegialiter ge&ßt» nachdem die Traktanden in den 
einzelnen Abteilungen Tocgearbeitet sind, 
«b. Klne schweizerische Eisenbahnkommission (Eisen* 
bahnkammer), bestehend aus 30 Hitgliedeni, welche vom 
Bundesrat — und zwar 

Vt ans frder Wahl, 

Vt nach den Vorschlägen der Kantone, 

V« nach den VorsddSgen der als Repräsentanten von 
Landwirtschaft, Handel und Industrie zu betrachten- 
den Vereine und Körperschaften — 
gewählt weiden, und ans 10—15 Mitgliedem, welche durch 
die Bahnverwaltnngen abgeordnet werden. 

„Die EisenbahnkonimisBion hat zu banden des Eisen- 
bahnrates zu begutachten: 

Alle Gesetzesvorlage II i iber Eisenbahiisachen ; 

Erteilung neuer und Abänderung alter Konzessionen; 

VorlaL^en betreffend Genehmigung von Gesellschaftsftatuten; 

Fusionen von Bahnuntemehmuiigen und Besitz Wechsel einzel- 
ner Lanien; 

Abänderungen des i ransportreglementes ; 

allgemeine Normen über tarifarische Verhältnisse und die 
Konstruktion der Fahrpläne ; 

geaeuliche und konzessionsgemäße Vorlagen der Bahnen 
über; Betriebsregleniente, 
Tarifmaliiuilmicn, 

periodische Entwürfe der Fahrpläne u. s. w. ; 
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andere Eisenbahnangelegenheiten, welche ihr vom Eisenbahn- 
rat oder Eisenbahndepartement zugewiesen werden. 
„Zu Händen des Bundesrates hat die Eisenbahnkom- 

mission zu begutachten : 

Rekurse gegen Entscheidungen und Verfügungen des Eisen- 
bahnrates ; 

andere Eisenbahnangelegenheiten, welche ihr vom Bundes- 
rate oder dem Eisenbahndepartement zur Prüfung und 
Meinungsäußerung überwiesen werden. 
„Die Mitglieder des Eisenbahnrates wohnen den Ver- 
handlungen der Kommission mit beratender Stimme bei. 
ffC. Eine Vertretung des Bundes in den Verwaltungen 
sämtlicher Eisenbahngesellschaften."' 

„Der Bundesrat ist berechtigt, in den Verwaltungsrat 
jeder Bahngesellschafb Vertreter mit vollem Stimmrecht ab- 
zuordnen, und zwar 

bei Bahnen bis 500 km 2 Vertreter 

, , von 600 , 1000 „ 3 „ 
„ „ „ über „ 1000 „ 4 
„Die Vertreter sind thunlichst aus denjenigen Kantonen 
zu wählen, deren Gebiet von der betreffenden Bahn durch- 
zogen wird, sofern diese Kantone nicht bereits selbst ein 
vertraglich geordnetes Vertretungsrecht besitzen." 
Weitere Vorschläge des Herrn G. Stoll für eine Revision des 
Eisenbahngesetzes, denen wir uns vollkonunen anschUeßen, ohne uns 
indessen hier in eine nähere Begründung derselben einlassen zu 
können, sind folgende: 

,1) Dem Eisenbahngesetz ist eine Bestimmung beizufügen, dafi 

a. mindestens drei Vierteile der Direktion und des Verwaltungs- 
rates oder weitem Ausfchusses jeder Bahngesellschaft aus 
Schweizerbürgem, welche in der Schweiz ihren ständigen 
Wohnsitz haben, bestehen soUen; 

b. dem Bundesrat em Veto-, bezw. Abberufungsrecht zustehen 
soll gegen die Verwendung von Ausländem als höhere Be- 
triebsbeamte schweizerischer Eisenbahngesellschaften. 



* In niuem Stataten-Entwarf fftr die AMioniwte OeieUMhall bereite Tor. 
geeeben. 
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^2) ad Art. 19, lemma 3. Im Gesetze ist das Prinzip aufzu- 
stellen, daß die Konzessionsgebühren vorab zur Deckung der Aus^ 
lagen für die dem Bundesrat beizuordnenden Fachorgane zu dienen 
haben. Der Bundesrat ist als berechtigt zu erklären, mit den Ge- 
sellschaften Übereinkommen zu treffen, in dem Sinne, duß statt der 
stipulierten Eonzessionsgebühr die Gesellschaft sifih verpfficliten 
würde, die Hälfte des den Aktionären zukommenden Ertrags, so- 
weit er 57o des Aktienkapitals übersteigt, an den Bund abzuliefern. 
Die dalierigen Einnahmen fallen in einen Fond zur Lösung allge- 
meiner Aufgaben des Bundes im Eisenbahnwesen; sie sind somit 
anßer für Bestreitung der Kosten für die Fachorgane des Bundes 
anch noch zu verwenden für Subventionen und Zinsgarantieen für 
neue Linien, für Erleichterung von Leistungen der Bahnen, welche 
über die gesetzlichen Verpflichtungen hinausgehen, aber von den 
Bundesbehörden gewünscht werden, u. s. w. Soweit sie hiefür nicht 
in Anspruch genommen werden, können sie beim seinerzeitigen Über- 
gang der Bahnen an den Staat zur Deckung der Übemahmskosten 
mit herangezogen werden. 

^3) ad Art. 83. Der Bund ist durch das Gesetz als berechtigt 
zu erklären, die Balm Verwaltungen zur Einrichtung von mindestens 
zwei täglichejk durchgehenden Personenzugsverbindungen in jeder 
Richtung von einer Landesgrenze zur andern (z. B. Basel [resp, 
Schaffhausen] - Cbiasso, Romanshom-Genf) zu verhalten. Auch sollen 
die Bahnverwaltungen vom Bundesrate verhalten werden können, 
an der Grenze anlangende Züge von größerer internationaler Be- 
deutung auf den hauptsächlichsten Durchgangslinien ohne wesent- 
lichen Aufenthalt wenigstens bis zu den wichtigem Verkehrszentren 
der Innerschweiz weiterzuführen, soweit dies mit Einhaltung ange- 
messener Ankunftszeiten möglich ist — alles unter Vorbehalt der 
in Art. 3S, lemma 3, vorgesehenen Verpflichtung zur Heranziehung 
Dritter — auch des Bundes als Postverwaltmig — zur Tragung 
außerordentlicher Kosten. 

„4) ad Art. 83^ 84 und 85. Streitigkeiten zwischen den Ge- 
sellschaften bezüglich der Einrichtung des direkten Verkehrs sind 
endgültig durch den Eisenbahnrat zu entscheiden und zwar unter 
grundsätzlicher Anerkennung des Prinzips, daß der Verkehr über 
die kürzeste Linie zu instradieren ist, wobei indessen für die Aus- 

mittlung der kürzesten Strecke bei Linien mit ansnahmsweiser 

16 
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Steigiin^^ angesichts der mit gi'ößem Steigungen unveihältiiismiißi^ 
stark abnehmenden Leistungsfähigkeit nicht die hüiizontale, sondern 
die virtuelle Länge in Betracht lallt und auch andere Verhältnisse, 
welche die ausfchließliche Anwendung des Prinzips der kürzesten 
Koute als unzweckmäßig erscheinen lassen, mitzuberücksichtigen sind. 

„Ergeben sich über die Verteilung der ini direkten Verkehr ein- 
zuhaltenden Taxen unter den einzelnen am Transporte beteiligten 
Gresellschaften Anstände, so entscheidet darüber ebenfalls endgültig 
der Eisenbahnrat. Di(>ser wiid seinem Entscheide, soweit es die 
Verteilung der Streckentaxtm anbetritll, nicht nur die auf der Linie 
jeder einzelnen Gesellschaft durchlaufene Kilometerlänge zu Grunde 
legen, sondern auch die bestehenden IvonkuiTenzverhältnisse und 
etwaige andere I'aktoren berücksichtigen, welche für dii' Bewertung 
der Leistung jeder einzelnen (iesellschaft von Hrdcutung sind." 

Gelingt es, sowohl die Vereinigung der hauptsachlichsten schwei- 
zerischen Bahngesellschaften in 2 — ?> irr 1[ le Eisenbahnsysteme zu 
verwirklichen* und daneben die angedeuteten Verbesserungen in unserer 
Kisenbahngesetzgebung ins Leben zu rufen, so dürfte u. E. der kon- 
zessionsgemäße Rückkaufstermin der Bahnen ruhig abgewartet 
und die Zwischenzeit insbesondere auch zu einer grundlichen Prüfung 
und Abklärung der so überaus wichtigen Frage benutzt werden: 
Wie soll denn ein eventueller Staatsbetrieb unserer 
schweizerischen Bahnen überhaupt eingerichtet werden? 
Die zur Verfügung stehende Z(nt wäre nicht zu lang, um diese Frage 
mit der ihr gebührenden Sorgfalt zu studieren und zu lösen. 

Inzwischen wird auch der Ausbau unserer 5 großen Bahnnetze 
J. S., S. C. B., N. 0. B., V. S. B. und G. B., soweit er noch erforder- 
lich ist und selbstverständlich abgesehen von weitern Alpenbahnen, 
ziemlich durchgeführt sein und man wird sich über den Krtragswert 
auch der neuen Linien die nötige Rechenschaft geben können, um 
sich schlüssig zu machen, ob man dann die Verstaatlichung dea 



• Die Gotthardbabn wird bei diesen Vereiniguogsbestrebungea wohl besser 
aus dem Spiel gelassen, weil der den Regiernngeu auswärtiger Staaten infolge 
der gewährten Sabveationen auf dieselbe eiageräumte Bin£aß Bieht «af 
giMemKeti awg«4«liat iraidra darf; eim YerafolLtleirtoiig nf diew« Smllttft 
dea tmamMgn, Staaten aolftftlioh elnw Fntion «b«iiso wwig saginitttet 
Verden kann. 
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schweizerisctien Kiäcubahnnetees durchführen will und kann, ohne 
sicii einem allzugroßen finanziellen Risiko auszusetzen. 

Bis dann werden aber auch die Bahngesellschaften 
ihru Bilanzen größtenteils von den darin heute nochstecken- 
den Non-Valeurs gesäubert haben! 

Dann wird unseres KiachtenK der Zeitpunkt gekommen sein, 

Bund und Bahngesellschatt(m auf (lrundlai?e der mit aller Ruhe 
und Sorjrfalt ausgotiilirten Uuteröuchun^en speziell auch der ünanzielleu 
Tragweite vum- Verstaatlichung die Frajre ernstlich zu pinifen haben 
werden, (ju die A'eretaatlicliung wirklich durchzuführen sei, oder ob 
es nicht ^ ielleicht eher im beidseitigen Interesse liege, daß der Bund 
die Gesellschaften weiter lortbesleheu lasse, diese sich aber vcr- 
litiicliten, mit den gleichen Beträgen, welche sie bisher zur Amorti- 
sation ihrer Kursverluste und übrigen liktiven Aktiven (Konto: Zu 
amortisierende \ erweuduugen) jährUch aus ihrem Reingewinn bei 
Seite gelegt haben, eventuell auch mit einer mäßig erhöhten Summe, 
nun auch ihre eigentlichen Anlagekosteu , soweit es den Konto 
„Bahnanlage und feste Einriclitungen" anbetiifft, succcssive zu 
(Junsten des Bundes zu amortisieren. 

Mit den Reträgen, welche S. C. B. und N. O. B. zusammen pro 
1891 zur Til-üUL^ ihrer Konti ^Zu amortisierende Verwendungen'' 
erübiigt haben (Fj-. 1,048.1154 h lassen sich unter Zuschhig von 4% 
Zinseszinsen nicht nur die aut Ende 1891 in den Bilanzen der beiden 
(Gesellschaften gestandenen „Zu amortisierenden Verweudiuiuen" 
(zusammen Fr. 35.700,237**) sondern auch noch iibei dies die beiden 
Konti ..Bahnanlage und feste Einrichtungen, (zus. l'r. 277,652,020**) 
bis m ca. 66 Jahren, also bis 1957 tilgen. Und um diese Amorti- 
sation bis zum Jahre 1953 durchzuführen, d. h. bis zu dem Jahre, 
in welrheni ..die sämthchen französischen Eisenbahnen ohne weiteres 
dem Staate anheimfallen**, braucht es blos eine Erhöhuim der Til-ungö- 
rate des Jahres 1891 von Fr. 1,048,134 auf Fr. 1.208,0(X). 

Wir wollen indessen nicht unterlassen, hier beizufügen, daß nach 
unserer Überzeugung der sogenannte kostenlose HeindVill der franzö- 
sischen Eisenbahnen an den Staat durchaus nicht die iK tün htete 
Fpjge haben dürfte. Es ist keineswegs anzunehmen, daü dann die 

* Siehe Seite 108. 

♦* III 
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französischen Eisenbahntarife eine Reduktion in dem Grade erleiden 
werden, daß unsere Bahnnetze mit denselben nicht mehr werden 
konkurrieren können, indem die Frachten dann nur noch die Deckung 
der eigentlichen Betriebskosten ermöglichen müßten: Einmal kann 
von einem unentgeltlichen Heimfall überhaupt nicht gesprochen 
werden, wenn man bedenkt, daß der französische Staat nach dem 
Gesetz v. 11. Juli 1842 gegen das ihm eingeräumte Ileimfallrecht 
bei den alten Bahnen (ancien reseau) den Grunderwerb, den Unter- 
bau, die Kunstbauten und die Stationsanlagen auf seine Kosten 
ausführte resp. die Gesellschaften bis zur Höhe der Baukosten dieser 
Objekte subventionierte; daß ferner die französische Regierung 
ihren PrivatbahnL^csellschaften infolge des sog. Gesetzes Franqueville 
vom 11. Juni 1859 in dem Zeiträume von 1863 bis 1882 für das 
sog. neue Netz (nouveau reseau) nicht weniger als für 672.884,308 
Franken Beitrage infolge der geleisteten Zinsbürgschaften und 
seither infolge der neuen Veitrage von 1884, kraft- deren die fie- 
sellschaften sicli zum Bau des sog. troisieme reseau verpHichteten, 
in dem kurzen Zeiträume von 1884 bis 1890 schon wieder nicht 
weniger als 368,986,658 Franken au sog. Dividendenzuschüssen 
ausbezahlt hat,* welch letztere Summe sich vorausfichtlich noch ver- 
mehren und wohl bis zum Momente des Heimfalles kaum wieder m- 
rückbezahlt sein wird. Für diese enormen Ausgaben wiiti die 
französische Regierung nach dem Heimiall der Bahnen an den Staat 
in den Tarifen resp. in den Einnahmen der Bahnen ein Äquivalent 
suclu'u müssen.** Sodann aber — und diese Erwägung trifl't nicht 
imv tiir die französischen, sondern für alle auswärtigen und wohl 
auch lih' unsere eventuellen künftigen Staatsbahnen zu — sind die 
allgemeinen Staatsausgaben teils infolge des Militarisnms, teils infolge 
der sich immer mehr entwickelnden sozialen Thätigkeit des Staates 



* Sidie d«n infiwst lehmio1i«ii viid iateietMiitai Anltote tob A» ▼.d.Lejen: 

.,T>iF F.rträge der Eisen bahnen and der Staatshaashai t" in Schmollers Jahrhaeh 
für Gesetzgebnn<r, Yerwaltong nnd YolkavirtMluift N. F. XVL fi«ft 4, Seite 1 
nad ff, speziell Seite 6. 

Ähnlich sind die Verhältnisse in Österreich and Kaüiaud, von Itaiieu 
mit leinen koloeealat OmntieiuelitMen gsr aiolit n ipfedieo. Ntdi d. Lejea 
«. a. 0., Seite 15, betragen die Ganafieraielilliie Ottentielu an die eeifter 
nicht verstaatlichten Buhnen bis Ende 1884 zntanmea i. 160|957|519» in BlA- 
iaad bie Ende 1888 gar 1,126»46Ö,218 Babel. 
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Überall in einer so rapiden Zunahme begriffen, dafi kein Staat dch 
damit begnügen bami nnd wird, Yon seinen Eisenbahnen blos die 
Decknng der Betriebskosten zu erwarten, vielmehr werden die Eisen- 
bahnen immer und überall als Erweibsantemehmangen, in der Ab- 
sicht, damit Gewiim zu erzfeien, betrieben werden nnd der Staat 
wird zur Deckung seiner allgemeinen, von Jahr za Jahr sich steigern- 
den Bedttifhiase nach mißlichst hohen Überschüssen seines Staats- 
eisenbabnbetriebes einmal ebenso lechzen, wie heute die Aktionäre 
nach m(ig]ichst reichlichen Diridenden* Werden sich die Eisenbahn- 
frachten, soweit sie das Äquivalent für die Betriebskosten Übersteigen, 
nach Amortisation des Anlagekapitals auch üeiktisch als nichts anderes, 
denn als eme besondere indhrekte Besteuerung von Handel und Ver- 
kehr darstellen, so wird eben doch kein Staat auf diese Emnahme- 
ciuelle vorausfichtlich je ganz verrichten komien. 

Das soll und darf uns aber selbstverständlich nicht hindern, das 
Postulat einer Amortisation der Eisenbahnschulden mit aller Energie 
aufireeht zu halten; im Gegentefl: nur eine mißlichst ausgiebige 
Amortisation der Eisenbshnschulden wird uns, infolge des damit ver- 
knüpften geringem Aufwandes für die Verzinsung der Anlagekosten 
und infolge der dadurch ermöglichten Reduktion der Tarife, nach 
einem dereinstigen Übergang der Bahnen an den Staat m den Stand 
setzen, sei es, unserm Handel und Verkehr gegenüber dem aus^ 
wärtigen einen Vorspi-ung zu gewinnen, sei es auch nur, dem Staate 
möglichst hohe Überschüsse zur Bestreitung seiner allgemeinen Be- 
dürfnisse verabfolgen zu können. 

Dies setzt aber selbstverständlich in erster Linie voraus, daß 
die Verstaatlichung auf einer Preisbasis erfolge, welche eine Amorti- 
sation der Anlagekosten aus den Erti^en der Bahn nicht von vorne- 
herein ansfchließt Am rationellsten schiene uns, wie bereits ange- 
deutet, eine Vertagung der Verstaatlichung bis zu dem Momente, 
in welchem diese Amortisation größtenteils durch die Gesellschaften 
selbst bewericstelligt sein würde. 

Freilich wird es keiner kleinen Mühe bedürfen, um nach unserm 
Vorschlage die Gesellschaften zu veranlassen, das Opfer einer 
Amortisation auch der Anlagekosten aus den Reinerträgen auf sich 
zu nehmen und wir geben von vornherein zu, daß dies nur möglich 
und gewissermaßen nur erlaubt sein wird in einem Momente, in 
welchem der Bund sein dahinzielendes Verlangen durch die An- 
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kfindigUBg untersttttzen kann, daG er sonst von seinem Rückkauts- 
rechte Gebrauch mache. In jenem Momente gestellt, enthält die 
Forderung aber auch kerne Unbilligkeit gegenüber den Gesellschaften : 
Die letztem werden sich eben alsdann entscheiden müssen, ob sie 
lieber ihre Selbständigkeit preisgeben, d. h. sich dem konaessions- 
gem&ß zulässigen Rückkauf unterwerfen oder aber eine neue Kon- 
Zession mit dieser neuen Last auf sich nehmen wollen. Zeit zu 
diesbezüglichen Unterhandlungen zwischen Bund und Gesellschaften 
ist reichlich vorhanden, da der Bund 5 resp. 3 Jahre vor effektiver 
Durchführung des Rückkaufes kündigen mufi. Was die Form be* 
tri0t, in welcher diese Amortisation der Anlagekosten durch die Ge* 
Seilschaften zu verwirklichen wäre, so lassen sich verschiedene Wege 
denken. Man wird gut tun, auch die diesiällige ausländische 
Geset^ebung genau zu studieren, insbesondere mit Rücksicht auf 
die Frage, ob den Gesellschaften die Amortisation der Anlagekosten 
in gleicher Weise, wie heute die Tilgung der fiktiven Aktiven schon 
V 0 r der Verteilung einer bescheidenen Dividende zugemutet werden 
darf, oder ob das Aktienkapital ebenfalls Anspruch auf etwelche 
Verzinsung haben soll, bevor an die Amortisation der Anlagekosten 
gegang(?n werdcm kann. So sah beispielsweise das preußische Gesetz 
vom 30. Mai 1853 behufs Amortisation des in den (damaligen Privat-) 
Bahnen angelegten Kapitals zu Gunsten des Staates ledigUch die 
Erhebung eimn- sog. Eisenbahnsteuer vor, welche in folgenden Ab- 
stufungen erhoben werden sollte : Vom Reinertrage bis inklusive 4% 
des Aktienkapitals hvtnxg die Steuer V« des Reinertrages, vom 
Mehrertrag über 4 bis 5"/o '/20, vom Mehrertrag über 5— 6^0 7»« 
und von allem weitem l berschuß über 6"/o V»- Diese Steuer^ 
ertrüge soIUlmi laut r.osotz ausfchlie Glich zum freihändigen Ankauf von 
Stammaktien der bezüglichen Eisenbahnen für den Staat verwendet, 
die angekauften Aktien aber nie wieder in den Verkehr gebracht 
und die auf diese entfallenden Zinsen und Dividenden in gleicher 
Weise benutzt werden, so daß also hiemit schon damals ein all- 
mäliger, wenn auch sehr langsamer Übergang sämtlicher Privat- 
bahnen in das Eigentum des Staates angebahnt wurde. Durch Gesetz 
vom 21. Mai 1859 wurde allerdings diese Verwendungsart der 
Eisenbahnsteuer und der DividonrliMi aus den bereits angekauften 
Aktien wieder aufgehoben, sodaß seithiT und noch jetzt diese Steuer- 
erträge von den Privatbahnen in die allgemeine Staatskasse fließen. 
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„Der Grund dieser letztem MaiSnalune lag nicht auf dem 6e- 
, biete der Eisenbahnpolitik. Der preuGiscbe Staat brauchte Geld 
,zar Mobilmachung beim Ausbruch des östenreichisch-italienisch- 
nfhmsöaiaehen Krieges und glaubte sieh dieses am besten durch 
„Einziehung der bisher erworbenen Eisenbahnaktien beschaffen zu 
j^können.'* 

Der Vollständigkeit halber mag hier auch noch das Amortisa- 
tionsfystem der preußischen Staatsbahnverwaitung kurz Er- 
wähnung finden. Dasfelbe gründet sich zur Zeit auf das Gesetz 
vom 27. Marz 1882 betreffend die Verwendung der Jahresüber- 
schüsse der Verwaltung der Eisenbahnangelegenheiten. Die wesent- 
lichsten Bestimmungen dieses Gesetzes, soweit sie auf die Amorti- 
sation Bezug haben, sind folgende: 

§ 1. 

Die Jahresüberschüisso der Verwaltung der Eisenbabnangelegen- 
heitm werden rem Etatejahre 1882/83 ab f9x folgende Zwedce in 
der nachstehenden Beihenfolge ▼eranschlsgt, besiehangswewe ver- 
wendet : 

1) zur Verzinaong der jeweiligen StastseiseDbahokapitalBohald 

' (§ 2); 

2) zur Ausgleichung eines »»twa vorhandt nen Deiizites im Staats- 
haubhalt, welches andernialls durcii Anleihen gedeckt werden 
mfißte, bis zur Hohe von 2,200,000 Mark; 

3) zur Tilgung der Staatedsenbahnkapitalsobald nach Mafigabe 
des § 4 diese« Gesetzes. 

§*. 

Die Staatseisenbahnkapitalsdinld ist aus den Überschössen der 
Verwaltong der EisenbahnaDgelegenheiten, soweit diese reichen, 
aDjährlich bis zur Höhe von 3 bis 4^0 desjenig^ Beteagee zu 
tilgen, welcher sich jeweilig nus der Zusammenrechnung der in 
§ 2, Alinea 1 für den Zeitpunkt des I.April 1880 festgestellten 
Staatseisenbahnkapitalschuld und der in § 2, Alinea 2 bezeichneten 
spätem Zuwüchse derselben am Schlosse des betreffenden Rechnungs- 
jahres ergibt. 

Inwieweit über den Betrag von 3 bis 4^/o hinaus eine weitere 
Tilgung stattfinden soll, bleibt der Bestimmung durch den Staats* 
haushaltsetat vorbehalten. 



* Vgl. A. V. d. Leyen, a. a. 0. Seite 19, fefaer ATthnr von üfayor, 
Oesobiehte und 6eogiq»Üie der dentsehen BisoibshaeB. Berlia, 1691, I. Seile 107. 
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Die Tilgung ist derart tu fiewirkeu, da& der 2ur Verfügung stehend« 
Betrag von der Staatseisenbalmkapitalschuld abgeschrieben und 

1) zur planmäßigen Amortisation der vom Staate für Eisen- 
bahittweeke vor dam Jahre 1879 aufgenommenen oder vor 
und naoh diesem Zeitpunkte selbstscHaldnerischfllieniommenen 
oder zu übernehmenden Schulden, soweit letztere auf die 
Hauptverwaltung der Staatafchulden abergegangen sind oder 

2) demnächst zur Deckung der zu Staatsausgaben erforderlichen 
Hitteli wdche andemftlla dnreh Anfiialime neoff Anleihen 
besehaffifc werden mofiten, 

8) endlieh aiam Ankaufe Ton Staatefchuldrereehreibangen 

verwendet wird. 

Die Anlage eines Beservefonds, wie er nach Analogie des 
hannoverschen Gesetzes vom 4. Mai 1843 behufs Ausgleichung der 
Schwankungen in den jährlichen Ertragsüberschüssen angeregt 
worden war, hatte bei der schließUchen Bedaktion des Gesetzes nicht 
beliebt, ebensowenig eine Bestimmung, wie die folgende des han- 
noverschen Gesetzes: „Die Mittel d(>r Pasenbahnen dürfen, solange 
„die behufs der ersten Herstellung der Eisenbahnen aufgenommenen 
^KapitaUen nicht zurückbezahlt sind, zu keinen, den £isenbahnan- 
„lagen fremden Zwecken verwendet werden.*'* 

In Ausfühnmg des erwähnten preußischen Gesetzes sind seit 
dem Inlurafttreten desselben rund 550 Millionen Mark von der 
preußischen £isenbahnkapitalschuld effektiv getilgt worden, d. h. 
mehr als der zwölfte Teil derselben. Eine weitere Tilgung hat da- 
durch stattgefunden, daß die zur Deckung anderweitiger etatsmäßiger 
Staatsausgaben verwendeten Überschüsse der Eisenbahnverwaltung 
von der Eisenbahnkapitalschuld buchmäßig abgesehrieben worden 
sind. Auf diese Weise erscheinen von 1882—1892 weitere circa 
600 Millionen Mark, welche von der Eisenbahnverwaltung an die 
allgemeine Staatsverwaltung abgeliefert wurden, als getilgt. Immer- 
hin beträgt die preußische Eisenbahnschuld auf das Ende des 
Budgetjahres 1890—91 auch abzüglich dieser Abschreibungen nodi 
5,192,482,268 Mark."^ Wenn das preußische Staatsbahn^ystem so- 



* Torgleiehe aaeli den, einen ihnlfasheii Zweck Terfolgenden, schwe i te ri iehen 
BnBdesbeieUnß yem 19. Bflaember 1890, tielnieid die Yerwaltug und Ter» 

weadutitr des Eisenbehnlettds, E. A. 8. N. F. XL 8. 269. 
** YgL V. d. Leyen a. a. 0., Seite 38. 
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nach sebr erhebliche Betriebsüberschüflse aufweist uud demgemäß 
aneh bedeutende Amortisationen hat bewerkstelligen können, so bat 
dazu in erster Linie beigetnigen, daß die Verstaatüchnng dort zu 
sehr günstigen Bedingungen fitr den Staat» d. h. zu relativ sehr 
bOhgen Preisen stattgefunden hat 

Es ist nicht anzunehmen, daß die Verstaatliehung der Schweizer- 
bahnen je zu gleich günstigen Bedingungen wod stattfinden können 
und gerade darum möchten wir der reifliehen Prttfimg der Fhige 
das Wort reden, ob nicht eme successive Amortisation der Anlage^ 
kosten durch die Gesellschaften selbst zu Gunsten des Staates in 
Ausficht zu nehmen sei. Vielleicht dihrfte das richtige Verfahren 
bei der Einführung der Amortisation darin bestehen,* daß die Ge- 
sellschaiten verhalten werden, aus ihrem Reinerträge vorab und 
unter allen Umständen eine bestimmte Annuität zur Amortisation aus- 
zoscheiden und zur Schuldentilgung zu verwenden, daneben aber dem 
Staate noch einen gewissen Anteil an der Superdividende über z. B. 
57« hinaus abzugeben, welcher ebenfetlls vom Staate zur Amorti- 
sation der AnUgekosten der Bahnen auf dem Wege des Aktienankaufes, 
eventuell zu andern Bestrebungen auf dem Gebiete des Eisenbahn- 
wesens zu verwenden wäre. Eine solche Betdligung des Staates 
am Reingewinn müßte unserer Ansicht nach auf das Verhältnis zwischen 
Staat und Bahngesellschaften überhaupt sehr wohltätig einwirken. 
Eine Reihe von Verfügungen der Staatsbehörden, welche heute, un- 
bekümmert um ihre finanzielle Tragweite, erlassen werden, dürften 
unterbleiben, wenn der Staat die Konsequenzen in einer Ver- 
muidenmg seines Ertragsanteils eben&Ils zu spüren bekäme. 

Wie man aber auch eine solche Amortisation der Anlage - 
kosten durch die Gesellschaften selbst s. Z. im einzelnen ge- 
stalten mag, so scheint uns doch soviel gewiß, daß die Schweiz auf 
solche Weise bis zur Mitte des zwanzigsten Jahrhunderts ihre Eisen- 
bahnschulden jedenfalls sicherer und auf rationellere Weise los wer- 
den wird, als wenn sie die Aktien der Gesellschaften zu Preisen 
kauft, deren Zinslast allein schon den Ertrag der B^nen erreicht 
oder gar überschreitet, sodaß für die Amortisation der Anlagekosten 
nichts mehr übrig bleibt Allerdings dauert dne solche „Verstaat- 



• Vgl. Seite 241 Mevor. 
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lichung" wie wir sie vorausrehen, länger, als das summarische Ver- 
fahren, welches man gewöhnlich unter diesem Worte versteht. Aber 
soll sich der Staat, das Bleibende in der Erscheinungen Flucht, nicht 
vor allem aus Zeit lassen dürfen zu einer solchen totalen Umwälzung 
in unserm Verkehrs- und Staatsleben, weiche, wenn sie rasch 
durchgeführt werden will, für den Kredit und damit vielleicht fiir 
die Existenz unseres Staates nicht ohne sehr schwerwiegende Folgen 
sein kann? 
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Wiofit ^* ^' ^' hetriAbones Netz, 

»nee üetsi Z. Z. L. 
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23 
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al 
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(1$ 
«n 
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61 
67 
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&7 
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61 
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2 
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74 
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OCA 01A 010 

^oU, 919,9X7 




30,« 


27,6 


53,5 


33,1 


34,8 
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